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4. FATORES DE RISCO

4.1. Em ordem decrescente de relevancia, os principais fatores de risco
associados a oferta e ao emissor

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

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

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagoes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigbes adversas de liquidez e negociacdo
atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que o Administrador e o Gestor
mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos 0s principais riscos inerentes ao Fundo, os quais ndo
S80 0s Unicos aos quals estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral,
Os negdcios, situacdo financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e
materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais
gue ndo sejam atualmente de conhecimento do Administrador ou do Gestor ou que
sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

A ordem dos fatores de risco abaixo indicados foi definida de acordo com a
materialidade de sua ocorréncia, sendo expressa em uma ordem decrescente de
relevéncia, conforme uma escala qualitativa de risco, nos termos do artigo 19, §4°,
da Resoluggo CVM n© 160.

4.1. Riscos Relacionados a Oferta
4.1.1. Riscos de Maior Materialidade

Risco relacionado ao cancelamento da Oferta: Caso, por algum motivo a Oferta
venha a ser cancelada pela CVM ou pelo Administrador, os valores eventualmente
depositados pelos Investidores serdo devolvidos integralmente, de acordo com os
Critérios de Restituicdo de Valores.

Risco de Distribuigao Parcial ou ndo colocagdo do Volume Minimo da Oferta:
No ambito da Oferta, serd admitida a distribuicdo parcial das Cotas inicialmente
ofertadas. Em caso de Distribuicdo Parcial, ndo havera abertura de prazo
para desisténcia, nem para modificagdo dos Documentos de Aceitagdo.

Caso o Volume Minimo da Oferta ndo seja atingido, a Oferta sera cancelada, sendo
todos os Documentos de Aceitacdo automaticamente cancelados. Para maiores
informacdes, vide secdao 7.3 “Esclarecimento sobre os procedimentos previstos nos
artigos 70 e 69 da Resolucdo 160 a respeito da eventual modificacdo da oferta,
notadamente quanto aos efeitos do siléncio do investidor” na pagina 42 deste
Prospecto.

Adicionalmente, caso seja atingido o Volume Minimo da Oferta, mas ndo seja atingido
o Volume Total da Oferta, o Fundo terd menos recursos para investir nos Ativos Alvo
e nos Ativos Financeiros de Liquidez, o que podera impactar negativamente na
rentabilidade das Cotas. Ainda, em caso de Distribuicao Parcial, a quantidade de Cotas
distribuidas nesta 128 Emissao sera inferior ao Volume Total da Oferta.

Risco Relacionado a Aquisicdo de Ativos em Conflito de Interesse

O Regulamento prevé que atos que configurem potencial Conflito de Interesses entre
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a Classe e o Administrador e/ou Gestor dependem de aprovagao prévia da Assembleia
Especial de Cotistas. Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial
conflito de interesses e estes sejam aprovados em Assembleia Especial de Cotistas,
estes poderao ser implantados, mesmos que ndo ocorra a concordancia da totalidade
dos Cotistas.

Risco Relacionado a Nao Aquisicdo de Ativos em Conflito de Interesse

A Classe podera perder oportunidades de investimento em Ativos Alvo, caso o
potencial Conflito de Interesses na aquisicao de tais ativos nao seja aprovada pela
Assembleia Especial de Cotistas. Dessa forma, os recursos captados na Oferta poderao
estar condicionados a incertezas quanto a aprovacao da destinacdo de seus recursos
pelos Cotistas na Consulta Formal. Nessa hipdtese, os recursos captados com a
integralizagdo das Cotas deverdo ser investidos em outros Ativos Alvos, que podem
nao ter sido identificados, de modo que a demora em os investir pode afetar
negativamente o preco e a rentabilidade da Classe.

Risco da Construtora

A construtora dos projetos investidos pela Classe pode ter problemas financeiros,
societarios, operacionais e de performance comercial relacionados aos seus negdcios
em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu portfélio comercial e de
obras. Essas dificuldades podem causar a interrupcao e/ou atraso das obras dos
projeto, causando alongamento de prazos e aumento dos custos dos projetos.

Ndo ha garantias de pleno cumprimento de prazos, o que pode ocasionar impacto
negativo nos resultados da Classe e, consequentemente, na rentabilidade dos
Cotistas.

4.1.2. Riscos de Média Materialidade

Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta: Nos termos da regulamentacao
em vigor, podera ser aceita a participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta. Caso seja
verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a quantidade de Cotas
objeto desta Oferta, ndo sera permitida a colocagdo de Cotas a Pessoas Vinculadas, e
os Documentos de Aceitagao firmados por Pessoas Vinculadas serdo automaticamente
cancelados, nos termos da Resolugao CVM 160.

A participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera promover reducdo da liquidez
das Cotas (inclusive das Cotas) no mercado secundario.

Riscos Relacionados a Liquidagao da Classe

Existem eventos que podem ensejar a liquidacdo da Classe, conforme previsto no
Regulamento e neste Prospecto Definitivo. Tendo isso em vista, na hipdtese de
liquidacao da Classe, os Cotistas receberao os valores investidos de forma antecipada,
frustrando a sua expectativa inicial, sendo que os Cotistas podem ndo conseguir
reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracgao proporcionada, até entdo,
pela Classe. Ademais, ocorrendo a liquidacdo da Classe, podera ndao haver recursos
imediatos suficientes para pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razao de o
pagamento dos ativos integrantes da carteira da Classe ainda nao ser exigivel).

Risco relacionado a aquisicao de Imoveis onerados: Nos termos da Politica de
Investimento, a Classe podera investir em Imoveis sobre os quais existam 6nus,
restrigdes ou sejam gravados por garantias constituidas pelos antigos proprietarios, o
que pode dificultar a transmissdo da propriedade dos iméveis para a Classe, bem
como a obtencdo dos rendimentos relativos aos imdveis onerados, o que, por
conseguinte, pode impactar negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e
o valor de negociagdo das Cotas. Adicionalmente, no periodo compreendido entre o
processo de negociacdo da aquisicdo do imdvel e a efetiva transferéncia de
titularidade para a Classe, mediante a inscricdo do titulo aquisitivo na matricula do
imovel, existe risco de esse bem ser onerado para satisfagdo de dividas dos antigos
proprietarios, o que podera dificultar a transmissdo da propriedade do imével a Classe
ou acarretar a ineficacia da aquisicdo pela Classe. Ademais, caso eventuais credores
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dos antigos proprietarios venham a executar as garantias que recaem sobre os
imoveis, a Classe perdera a propriedade do ativo, o que pode impactar negativamente
o patrimonio da Classe, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacdo das Cotas.

Risco de indisponibilidade de negociacdo das Cotas no mercado secundario
até o encerramento da Oferta, a integralizacdo das Cotas e a obtencao de
autorizacao da B3 para inicio das negociagoes: Conforme previsto neste
Prospecto, as Cotas ficardo bloqueadas para negociacdo no mercado secundario até
o encerramento da Oferta, a sua integralizacdo e a obtenc¢do de autorizacdo da B3
para inicio das negociacbes. Nesse sentido, cada Investidor devera considerar essa
indisponibilidade de negociacao temporaria das Cotas no mercado secundario como
fator que podera afetar suas decisGes de investimento.

Risco de nao materializacao das perspectivas contidas neste Prospecto: Este
Prospecto contém informacgdes acerca do Fundo que envolvem riscos e incertezas.
Adicionalmente, as informacGes contidas neste Prospecto em relacdo ao Brasil e a
economia brasileira sdo baseadas em dados publicados por 6rgaos publicos e por
outras fontes independentes. Adicionalmente, as informagdes contidas neste
Prospecto em relacdo ao Brasil e a economia brasileira sdo baseadas em dados
publicados pelo BACEN, pelos 6rgdos publicos e por outras fontes independentes. As
informagdes sobre o mercado apresentadas ao longo deste Prospecto foram obtidas
por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informagGes publicas e
publicacOes do setor. Nao obstante, as estimativas deste Prospecto foram elaboradas
pelo Gestor, conforme orientacao do Consultor Especializado, e ndo foram objeto de
auditoria, revisdo, compilacdo ou qualquer outro procedimento por parte de auditor
independente ou qualquer outra empresa de avaliagcdo. Ainda, em razao de nao haver
verificacdo independente das informagles, estas podem apresentar estimativas e
suposicOes enviesadas acarretando sério prejuizo aos Cotistas. A Classe ndo conta
com garantia do Administrador, do Consultor Especializado ou de qualquer mecanismo
de seguro, ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Os eventos futuros poderdo
diferir sensivelmente das tendéncias indicadas neste Prospecto e podem resultar em
prejuizos para o Fundo e os Cotistas. A EXPECTATIVA DE RETORNO PREVISTA
NESTE PROSPECTO E NO MATERIAL PUBLICITARIO DA OFERTA NAO
REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU
SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO
DE RENTABILIDADE FUTURA AOS INVESTIDORES.

Risco do Estudo de Viabilidade: As estimativas do Estudo de Viabilidade (conforme
adiante definido) foram elaboradas pelo Gestor e pelo Consultor Especializado e ndo
foram objeto de auditoria, revisao, compilacao ou qualquer outro procedimento por
parte de auditor independente ou qualquer outra empresa de avaliagdo. As conclusdes
contidas no Estudo de Viabilidade derivam da opinido do Gestor e do Consultor
Especializado e sdo baseadas em dados que ndo foram submetidos a verificagdo
independente, bem como de informagbes e relatérios de mercado produzidos por
empresas independentes. O Estudo de Viabilidade estd sujeito a importantes
premissas e excecdes nele contidas. Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade ndo
contém uma conclusdo, opinido ou recomendagao relacionada ao investimento nas
Cotas e, por essas razOes, ndao deve ser interpretado como uma garantia ou
recomendacdo sobre tal assunto. Ademais, devido a subjetividade e as incertezas
inerentes as estimativas e projecdes, bem como devido ao fato de que as estimativas
e projecoes sao baseadas em diversas suposigOes sujeitas a incertezas e contingéncias
significativas, ndo existe garantia de que as estimativas do Estudo de Viabilidade serao
alcangadas. Ainda, em razao de ndo haver verificacao independente do Estudo de
Viabilidade, este pode apresentar estimativas e suposicdes enviesadas acarretando
sério prejuizo ao Investidor.

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.
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4.1.3. Riscos de Baixa Materialidade

Risco de Potencial Conflito de Interesses entre o Coordenador Lider e o
Administrador: Considerando que a distribuicdo estd sendo realizada pelo
Administrador, podera existir um conflito de interesses no exercicio das atividades de
administracdo do Fundo e na distribuicao das Cotas, uma vez que a avaliacao do
Administrador sobre a qualidade dos servicos prestados no ambito da Oferta, bem
como a eventual decis3ao de rescisdo do Contrato de Distribuicdo, poderdo ficar
prejudicadas.

Risco em fungado da auséncia de analise prévia pela CVM e pela ANBIMA: A
Oferta foi registrada por meio do rito automatico previsto na Resolugao CVM 160, de
modo que este Prospecto os demais documentos da Oferta nao foram, nem serao
objeto de analise prévia por parte da CVM e ANBIMA. Os Investidores interessados
em investir nas Cotas devem ter conhecimento sobre os riscos relacionados aos
mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua propria pesquisa,
avaliacdo e investigacao independentes sobre a situacao financeira e as atividades do
Fundo.

Risco relacionado ao processo de alocacao da Oferta: O processo de alocacdo
das ordens de investimento apresentadas pelos Investidores por ordem de chegada
podera acarretar: (a) alocacdo parcial das ordens de investimento pelo Investidor,
hipétese em que a ordem de investimento do Investidor poderd ser atendido em
montante inferior a Aplicagdo Minima Inicial por Investidor e, portanto, o Ultimo
Investidor podera ter a sua ordem de investimento atendida parcialmente; ou (b)
nenhuma alocagdo, conforme a ordem em que a ordem de investimento for recebida
e processada.

4.2. Riscos Relacionados a Classe, ao Fundo e as Cotas

4.2.1. Riscos de Maior Materialidade

Riscos relativos ao setor imobiliario.

O Fundo podera investir em Ativos Alvo, 0s quais estdo sujeitos aos seguintes riscos:

Riscos sistémicos e do setor imobiliario e relacionados ao acirramento da
competicao no mercado imobiliario: O preco dos imdveis é afetado por condigbes
econémicas nacionais e internacionais e por fatores exdgenos diversos, tais como
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores dos mercados,
moratdrias e alterages da politica monetaria. Adicionalmente, a reducdo do poder
aquisitivo da populagdo pode ter consequéncias negativas sobre o preco dos imdveis,
bem como dos valores recebidos pelo Fundo em decorréncia da exploragdo destes
Imoveis. Ainda, o acirramento da competicao no mercado imobiliario, em geral, pode
ocasionar um aumento do custo de aquisicdo dos imdveis ou mesmo inviabilizar
algumas aquisicdes. Além disso, o setor imobiliario brasileiro € altamente
fragmentado, ndo existindo grandes barreiras de entrada que restrinjam o ingresso
de novos concorrentes neste mercado. Tais fatores podem, eventualmente, causar
perdas aos ativos objeto da carteira do Fundo.

Risco imobiliario: A eventual desvalorizagao dos Imdveis pode ser ocasionada por,
mas ndo se limitando a, fatores como: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda
a economia, (ii) mudanga de zoneamento e/ou alteracdes legislativas que impactem
diretamente a regidao dos Imdveis, seja possibilitando a maior oferta de Iméveis (que,
por sua vez, podera, deprimir os pregos de venda no futuro) ou que, eventualmente,
restrinjam os possiveis usos e ocupagoes dos Imoveis, limitando assim sua valorizagdo
ou potencial de revenda, (iii) mudangas socioecondmicas que impactem
exclusivamente a regido onde os Imodveis se encontrem, como, por exemplo, 0
crescimento desordenado de habitagOes informais ou locais/servigos potencialmente
inconvenientes (boates, bares, entre outros), que resultem em mudangas na
vizinhanca, afetando a area de influéncia para o uso pretendido, (iv) alteracdes
desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impegam o acesso aos Imdveis,
(v) restricoes de infraestrutura/servicos publicos, como capacidade/viabilidade
elétrica, telecomunicacdes, transporte publico, entre outros, e (vi) a expropriacdo
(desapropriacdo) dos Imoéveis em que a indenizagdo ndo reflita o agio e/ou a
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apreciacdo histdrica, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados
operacionais dos Imoéveis e, consequentemente, o patrimonio, a rentabilidade do
Fundo e o valor de negociacao das Cotas.

Risco de regularidade dos Imoéveis: O Fundo podera adquirir indiretamente
terrenos sem construgdo ou Imoveis que ainda ndo estejam concluidos e, portanto,
nao tenham obtido todas as licengas aplicaveis. O Fundo, por meio dos prestadores
de servico, sera responsavel pela obtencdo de todas as licencas devidas em relacdo
as obras para garantir a sua regularidade. Referidos Imdveis somente poderdo ser
construidos e comercializados quando estiverem devidamente regularizados perante
0s 6rgaos publicos competentes. Deste modo, a demora na obtencgdo de licengas de
obras e/ou da regularizacdo dos referidos Imdveis podera provocar prejuizos ao Fundo
e, consequentemente, aos seus Cotistas. Adicionalmente, a existéncia de area
construida edificada sem a autorizagdo prévia da Prefeitura Municipal competente, ou
em desacordo com o projeto aprovado, podera acarretar riscos e passivos para 0s
Imoveis e para o Fundo, caso referida area ndo seja passivel de regularizagao e venha
a sofrer fiscalizagao pelos 6rgaos responsaveis. Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a
aplicacao de multas pela administragao publica; (ii) a impossibilidade da averbacdo da
construgao na matricula; (iii) a negativa de expedicdo da licenca de funcionamento; e
(iv) a recusa da contratacdo ou renovacao de seguro patrimonial, podendo ainda,
culminar na obrigacdo do Fundo de demolir as areas nao regularizadas, o que podera
afetar adversamente as atividades e os resultados operacionais dos Imoveis e,
consequentemente, o patrimonio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo
das Cotas.

Risco relacionado a aquisicdo de Imdveis: O Fundo podera ser titular de Imoveis
ou direitos relativos a Imdveis a partir do investimento em participacao e sociedades
que tenham objeto social que se enquadre a Politica de Investimentos do Fundo. Os
investimentos no mercado imobiliario podem ser iliquidos, dificultando a compra e a
venda de propriedades imobilidrias e impactando adversamente o prego dos Imdveis.
Ademais, aquisicoes podem expor o adquirente a passivos e contingéncias incorridos
anteriormente a aquisicdo de tais Imodveis. Podem, inclusive, existir questionamentos
sobre a titularidade dos Imdveis e problemas nas respectivas cadeias dominiais,
inclusive decorrentes do fato de que parte dos Imdveis foi adquirido de pessoas
politicamente expostas. O processo de analise (due diligence) realizado pelo Fundo
nos Imdveis, bem como quaisquer garantias contratuais ou indenizagbes que o Fundo
possa vir a receber, podem ndo ser suficientes para precavé-lo, protegé-lo ou
compensa-lo por eventuais contingéncias que surjam apos a efetiva aquisicdo do
respectivo imdvel. Por esta razao, considerando a limitacdo do escopo da diligéncia,
podem haver débitos dos antecessores na propriedade dos Imoéveis que podem recair
sobre o proprio Imodvel, ou, ainda, irregularidades nos Imodveis, incluindo
irregularidade capazes de afetar a sua titularidade, que ndo tenham sido identificadas
ou sanadas, o que poderia (a) acarretar 6nus ao Fundo, na qualidade de proprietario
ou titular dos direitos sobre o imdvel, ou acionista de sociedades proprietarias de tais
Imoveis ou direitos sobre o imdvel; (b) implicar em eventuais restricdes ou vedagoes
de utilizacdo e exploracao do imdvel pelo Fundo, direta ou indiretamente; ou (c)
desencadear discussdes quanto a legitimidade da aquisicdo de determinado imdvel,
incluindo a possibilidade de caracterizagdo de fraude contra credores e/ou fraude a
execugdo, sendo em qualquer destas hipoteses os resultados auferidos pelo Fundo
poderiam ser afetados e, por sua vez, também os rendimentos dos Cotistas e o valor
das Cotas.

Risco de Vacancia, Rescisdo de Contratos de Locacdo e Revisdao do Valor do
Aluguel: A rentabilidade do Fundo podera sofrer oscilacdo em caso de vacancia de
gualquer de seus imdveis, pelo periodo que perdurar a vacancia. Adicionalmente, a
eventual tentativa dos locatarios de questionar juridicamente a validade das clausulas
e dos termos dos contratos de locacdo, dentre outros, com relacdo aos seguintes
aspectos: (i) montante da indenizacdo a ser paga no caso rescisao do contrato pelos
locatarios previamente a expiragao do prazo contratual; e (ii) revisdo do valor do
aluguel, podera afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociacao das Cotas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.
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Riscos relativos as receitas mais relevantes em caso de locacao: Ha alguns
riscos relacionados aos contratos de locagdo que podem vir a ser suportados pelo
Fundo: (i) quanto a receita de locacdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis
implicard em ndo recebimento de receitas por parte do Fundo, o que podera fazer
com que o Fundo ndo tenha condicdes de pagar seus compromissos nas datas
acordadas, o que implicaria na necessidade dos Cotistas serem convocados a arcarem
com os encargos do Fundo e/ou impacto negativo no rendimento das Cotas e, ainda,
na necessidade de ingresso com acdes judiciais para cobranca de alugueis gerando
despesas extraordinarias ao Fundo; e (ii) quanto as alteragbes nos valores dos
aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de aluguéis do Fundo ndo se
concretizarem na integra, visto que, a cada renovacao, 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
locagGes de imdveis destinados ao comércio, o locatario tera direito a renovacao do
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 negdécio, no mesmo ramo, pelo prazo
minimo e ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo que, findo o prazo de locagao,
ndo seja de interesse do Fundo proceder a renovagao dos contratos, os locatarios
poderdo pedir a renovacdo compulséria do contrato de locacdo, desde que
preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da acao
renovatoria. Ainda em funcdo dos contratos de locagdo, se, decorridos trés anos de
vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e
locatario sobre o valor da locacao, podera ser pedida a revisdo judicial do aluguel a
fim de ajusta-lo ao prego do mercado. Com isso, os valores de locagao poderdo variar
conforme as condicdes de mercado vigentes a época da acdo revisional;

Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizacdo extraordinaria dos
Ativos Financeiros e Ativos Alvo: Os Ativos Financeiros de Liquidez e Ativos Alvo
poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou
amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da
carteira do Fundo em relagdo aos critérios de concentragdo, caso o Fundo venha a
investir parcela preponderante do seu patrimonio em Ativos Financeiros e Ativos Alvo.
Nesta hipotese, podera haver dificuldades na identificacdo pelo Gestor de Ativos Alvo
e/ou Imoveis que estejam de acordo com a politica de investimento. Desse modo, o
Gestor podera ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar negativamente o patrimonio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas €, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas.

Risco relacionado as garantias dos ativos: risco de aperfeicoamento das
garantias dos ativos: Em uma eventual execucdao das garantias relacionadas aos
Ativos Alvo do Fundo, este podera ter que suportar, dentre outros custos, custos com
a contratacdo de advogado para patrocinio das causas. Adicionalmente, caso a
execugao das garantias relacionadas aos Ativos Alvo do Fundo ndo seja suficiente para
com as obrigacdes financeiras atreladas as operagbes, uma série de eventos
relacionados a execugao e reforco das garantias podera afetar negativamente o valor
das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Risco de Outras Restricoes de Utilizacdo dos Imoveis pelo Poder Publico:
Outras restricdes aos Imdveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do
préprio Imével ou de area de seu entorno, incidéncia de preempcdo e ou criagdo de
zonas especiais de preservacdo cultural, dentre outros, o que implicara a perda da
propriedade de tais Iméveis pelo Fundo, hipdtese que podera afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Ainda, é
possivel que o Fundo venha a adquirir ou tenha adquirido Ativos Alvo que no passado
eram do Poder Publico, tendo sido transferidos aos particulares por meio de titulos
aquisitivos que tenham estabelecido determinadas restricbes a sua utilizacdo,
restricdes essas que poderdo ser conflitantes com a destinacao a ser dada pelo Fundo
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aos Ativos Alvo, podendo ensejar questionamentos relacionados a sua titularidade
e/ou a sua aquisigao pelos antecessores do Fundo.

Riscos ambientais: Os Ativos Alvo estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i)
descumprimento da legislacao, regulamentacdo e demais questdes ligadas ao meio
ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacdo ambiental
para operacao de suas atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo,
estacdo de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicacdes, geracdo de
energia, entre outras); falta de outorga para o uso de recursos hidricos (como, por
exemplo, para a captacao de agua por meio de pogos artesianos e para o langamento
de efluentes em corpos hidricos); falta de licengas regulatérias para o manuseio de
produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e Exército);
falta de autorizacao para supressdo de vegetacao e intervencdo em area de
preservagao permanente; falta de autorizacdo especial para o descarte de residuos
solidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e aguas
subterréneas, que podem suscitar eventuais responsabilidades administrativas, civis e
penais dai advindas em face do Fundo, do causador do dano e/ou dos locatarios
solidariamente, com possiveis riscos a imagem do Fundo e dos Iméveis que compdem
o portfolio do Fundo; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou supervenientes
a aquisicdo dos Imdveis, que podem acarretar a perda de
valor dos Imdveis e/ou a imposicdo de penalidades administrativas, civis e penais ao
Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de
negdcios, incluindo a submissdo a restricdes legislativas relativas a questOes
urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construgoes, restricoes a metragem
e detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes
eventos pode afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociacao das Cotas.

Na hipdtese de violacdo da legislagdo ambiental - incluindo os casos em que se
materializam passivos ambientais —, bem como na hipdtese de ndo cumprimento das
condicionantes constantes das licengas, outorgas e autorizacOes, as empresas e,
eventualmente, o Fundo e/ou os locatarios podem sofrer sancoes administrativas, tais
como multas, interdicao e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento
de licencas e revogacdo de autorizagGes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperacdo do dano ambiental e/ou pagamento de indenizacdes) e das sancdes
criminais (inclusive em face de seus administradores), afetando negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. Destaca-se
que, dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente, operar atividades
potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicdo —
inclusive mediante contaminacdo do solo e da agua -, sao consideradas infragdes
administrativas e crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis,
independentemente da obrigacao de reparagdo de eventuais danos ambientais (a
exemplo da necessidade de remediacao da contaminagdo). Nos exemplos
mencionados, as sangOes administrativas previstas na legislagdo federal incluem a
suspensao imediata de atividades e multas que podem chegar a R$ 50.000.000,00
(cinquenta milhdes de reais). Ademais, o passivo identificado na propriedade (i.e.
contaminagao) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente
assume a responsabilidade civil pela reparagao dos danos identificados.

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 e/ou proprietarios de
Imoveis a gastar recursos adicionais na adequagdo ambiental, inclusive obtencdo de
licencas ambientais para instalagbes e equipamentos que nao necessitavam
anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda,
atrasar de maneira significativa a emissdo ou renovagao das licencas e autorizagbes
necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos proprietarios e dos locatarios,
gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Ainda, em funcdo
de exigéncias dos érgdaos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar
reformas ou alteracdes em tais Imoveis cujo custo podera ser imputado ao Fundo.
A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.
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Risco de atrasos e/ou ndao conclusdo das obras de Imdveis: O atraso ou a ndo
conclusdo das obras de Iméveis podem ser causados por diversos fatores exdgenos
ao Fundo, inclusive fatores climaticos, o que podera afetar, por consequéncia, 0s
prazos, termos e condigbes estimados para a exploracdo comercial de tais Imdveis.
Tais hipoteses poderdo provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos
Cotistas. Dentre tais fatores, ressalta-se o de contratacdo de terceiros
(incorporadores, construtores e outros profissionais que se fagam necessarios) para
execucao das obras, que no decorrer do prazo poderdao enfrentar problemas
financeiros, societarios, operacionais e/ou de performance comercial relacionados a
seus negocios em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu portfolio
comercial e de obras. Essas dificuldades podem igualmente causar a interrupgao e/ou
atraso das obras, bem como o aumento dos custos dos projetos. Ndo ha garantias de
pleno cumprimento de prazos e condicOes previamente acordados, o que pode
ocasionar uma diminuicdo nos resultados do Fundo.

Risco de aumento dos custos das obras de empreendimentos imobiliarios:
O Fundo custeara as despesas para desenvolver, construir, expandir, reformar, de
gualquer benfeitoria relacionada aos Imdveis. Assim, o Fundo podera contratualmente
assumir a responsabilidade de um eventual aumento dos custos de constru¢ao dos
referidos Imdveis. Neste caso, o Fundo tera que aportar recursos adicionais nos
referidos Imdveis para que estes sejam concluidos e, consequentemente, os Cotistas
poderdo ter que suportar o aumento no custo de construcdo dos Imdveis.

Risco de insucesso dos empreendimentos imobiliarios: O Fundo podera nao
ter sucesso na prospeccdo de clientes para os empreendimentos imobilidrios
desenvolvidos nos Ativos Alvo, o que podera reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo
em vista o eventual recebimento de um montante menor de receitas dos referidos
empreendimentos. Adicionalmente, o insucesso dos empreendimentos imobiliarios
podera acarretar custos adicionais — de manutengao e gestdo imobilidria - ao Fundo,
0 que pode ocasionar uma diminuicdo nos resultados do Fundo.

Risco de desvalorizagdo dos Ativos Alvo: Um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracdo é o potencial econdémico, inclusive a
médio e longo prazo, das regibes onde estardo localizados os Ativos Alvo. A analise
do potencial econémico da regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial
econémico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo deste potencial
econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia
econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor do imével investido pelo
Fundo.

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca
maior: Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploragao dos Ativos Alvo estdo
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 referidos Ativos Alvo. Portanto, os resultados do Fundo estdo sujeitos
a situacOes atipicas, que poderao gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Risco de obtencao das licengas necessarias para a execucao das obras nos
Imdveis e/ou nao renovagao de licencas necessarias para o uso e ocupacgao
dos Imoveis: A ndo obtencdo ou ndo renovagao das licencas necessarias as obras,
ao uso, ocupagao e funcionamento dos Ativos Alvo pode resultar na aplicagdo de
penalidades que variam, a depender do tipo de irregularidade e tempo para sua
regularizagdo, de adverténcias e multas até o fechamento dos respectivos Imoveis.
Nessas hipoteses, o Fundo, a sua rentabilidade e o valor de negociacdo de suas Cotas
poderdo ser adversamente afetados. Ndo é possivel assegurar que todas as licengas
exigidas para o funcionamento de cada um dos Ativos Alvo que venham a compor o
portfdlio do Fundo, tais como as licencas de funcionamento expedidas pelas
municipalidades e existéncia de AVCB (Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros) valido
atestando a adequacdo do respectivo empreendimento as normas de seguranca da
construgdo e prevencao de incéndios, serdo regularmente obtidas e/ou mantidas em
vigor ou tempestivamente renovadas junto as autoridades publicas competentes,
podendo tal fato acarretar riscos e passivos para os Ativos Alvo e para o Fundo,
notadamente: (i) a recusa pela seguradora de cobertura e pagamento de indenizagao
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em caso de eventual sinistro; (ii) a responsabilizagdo civil dos proprietarios por
eventuais danos causados a terceiros; e (iii) a negativa de expedicao da licenca de
funcionamento. Ademais, a ndo obtencao ou ndo renovacao de tais licencas pode
resultar na aplicacdao de penalidades que variam, a depender do tipo de irregularidade
e tempo para sua regularizagao, de adverténcias e multas até o impedimento a
utilizacdo e ocupacao dos empreendimentos.

Risco de exposicdo associados a venda de Imdveis: A atuagdao do Fundo em
atividades do mercado imobiliario pode influenciar a oferta e procura de bens Imdveis
em certas regioes, e o grau de interesse de potenciais compradores dos Ativos Alvo
do Fundo, fazendo com que eventuais expectativas de rentabilidade do Fundo sejam
frustradas. Nesse caso, eventuais retornos esperados pelo Fundo e fontes de receitas
podem tornar-se menos lucrativas, tendo o preco de venda uma reducdo
significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no mercado imobiliario
pode, também, prejudicar eventual necessidade do Fundo de alienacdo dos Ativos
Alvo que integram o seu patrimonio. Além disso, os Imoveis podem ser afetados pelas
condigdes do mercado imobiliario local ou regional, tais como o excesso de oferta de
empreendimentos imobilidrios nos setores residencial e ndo residencial, comercial,
hoteleiro ou multiuso (misto), e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) em
funcdo de tributos e tarifas publicas e (ii) da interrupcao ou prestacao irregular dos
servicos publicos, em especial o fornecimento de agua e energia elétrica. Nestes
casos, o Fundo podera sofrer um efeito adverso na sua condicdo financeira e as Cotas
poderdo ter sua rentabilidade reduzida.

Risco de adversidade nas condicoes econémicas nos locais onde estdo
localizados os Iméveis: Condicdes econémicas adversas em determinadas regioes
podem reduzir os niveis de venda de bens Imoéveis, assim como restringir a
possibilidade de aumento dos valores de venda destes Iméveis. Se os Ativos Alvo
objeto da carteira do Fundo ndo gerarem a receita esperada pelo Administrador, a
rentabilidade das Cotas podera ser prejudicada. Adicionalmente, o valor de mercado
dos Ativos Alvo esta sujeito a variagbes em funcao das condicGes econdmicas ou de
mercado, de modo que uma alteracdo nessas condicdes pode causar uma diminuicdo
significativa nos seus valores. Uma queda significativa no valor de mercado dos Ativos
Alvo podera impactar de forma negativa a situacdo financeira do Fundo, bem como a
remuneracao das Cotas.

Risco de revisao ou rescisdao dos contratos de arrendamento ou locagao: O
Fundo podera ter na sua carteira de investimentos Imdveis que sejam alugados (e,
eventualmente, arrendados), cujos rendimentos decorrentes dos referidos aluguéis
(ou arrendamentos, caso aplicavel) seja a fonte de remuneragdo dos Cotistas.
Referidos contratos de locagdo (e de arrendamento, caso sejam celebrados), poderao
ser rescindidos ou revisados, o que poderd comprometer total ou parcialmente os
rendimentos do Fundo.

Riscos de despesas extraordinarias: O Fundo, na qualidade de proprietario dos
Ativos Alvo, estara eventualmente sujeito aos pagamentos de despesas que ndo se
refiram aos gastos rotineiros de manuten¢ao dos Ativos Alvo, exemplificativamente,
mas sem qualquer limitacdo: (i) obras de reforma ou acréscimos que interessem a
estrutura integral dos Imoveis; (ii) obras destinadas a criacdo e manutencdo das
condigbes de habitabilidade dos Imdveis; (iii) instalacdo de equipamentos de
seguranca e de incéndio, de telefonia, de intercomunicacdo, de esporte e de lazer,
conforme aplicavel; e (iv) despesas de decoracdo e paisagismo nas partes de uso
comum; e (v) despesas decorrentes da cobranca de alugueis em atraso e acoes de
despejo e/ou, revisionais, se for o caso. O pagamento de tais despesas ensejaria uma
reducdo na rentabilidade das Cotas.

Risco de sinistro e de desastres naturais: A ocorréncia de desastres naturais
como, por exemplo, vendavais, tempestades ou inundacdes, pode causar danos aos
Ativos Alvo, afetando negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociagao das Cotas. No caso de sinistro envolvendo os Ativos Alvo, direta ou
indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerao da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as
indenizagOes a serem pagas pelas seguradoras, e poderao ser insuficientes para a
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reparacao do dano sofrido, impactando negativamente o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade do Fundo e o preco de negociacao das Cotas. Na hipotese de os valores
pagos pela seguradora ndo serem suficientes para reparar o dano sofrido, devera ser
convocada Assembleia de Cotistas para que os Cotistas deliberem o procedimento a
ser adotado. Ha, também, determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas
pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolucdes civis. Se
qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer,
o Fundo podera 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 indenizacdo a eventuais
vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos em sua condicdo
financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Riscos tributarios: As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos
imobiliarios podem vir a ser modificadas, sujeitando o Fundo e/ou seus Cotistas a
recolhimentos de tributos ndo previstos inicialmente. Essas alteragdes incluem, mas
nao se limitam, a (i) eventual extincao e/ou alteracao dos requisitos para fruicao de
iseng0es fiscais, na forma da legislacao em vigor; (ii) possiveis majoragdes na aliquota
e/ou na base de calculo dos tributos existentes; (iii) criagdo de tributos; bem como
(iv) diferentes interpretacdes e/ou aplicacao de regras tributarias por parte dos
tribunais e/ou das autoridades governamentais, inclusive quanto as aplicacbes
financeiras realizadas pela carteira do Fundo. Os efeitos de medidas de alteragdo fiscal
ndo podem ser quantificados antecipadamente. Os rendimentos e ganhos liquidos das
aplicacdes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo estardo sujeitas a incidéncia
do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas
submetidas a esta forma de tributacdo, nos termos do artigo 16-A da Lei n° 8.668, de
25 de junho de 1993, o que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.
Ndo haverda, contudo, referida retencdo na fonte em relacdo aos rendimentos
auferidos em decorréncia de aplicagdes nos seguintes Ativos Financeiros de Liquidez:
(i) letras hipotecarias; (ii) certificados de recebiveis imobiliarios (CRI); (iii) letras de
crédito imobiliario; e (iv) cotas de Fundos de Investimento Imobiliario e de Fundos de
Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais (Fiagro), quando admitidas a
negociacao exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado.

Além disso, ha a possibilidade de o Fundo ndo conseguir cumprir os requisitos ou
manter as caracteristicas descritas no artigo 3°, inciso III da Lei n°® 11.033/04, que
prevé isengao do Imposto de Renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual para
Cotistas pessoas fisicas, nos termos da legislagao vigente, caso (i) o Fundo tenha, no
minimo, 50 (cinquenta) cotistas; (ii) as cotas do Fundo sejam admitidas a negociagdo
exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado; e (iii) o
Cotista nao deve deter 10% (dez por cento) ou mais do montante total de cotas
emitidas pelo Fundo ou cujas cotas |he atribuam direito ao recebimento de
rendimentos iguais ou superiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo. No caso de ndo atendimento a qualquer dos requisitos antes
citados, os Cotistas pessoas fisicas ndo serdo elegiveis a isencdo e estardo,
potencialmente, sujeitos ao IRRF de 20% nas distribuigdes realizadas pelo Fundo.

Por fim, importante mencionar que existem discussdes em andamento no Congresso
Nacional objetivando alterar a legislacdo tributaria, inclusive quanto as regras de
tributacdo de investimentos nos mercados financeiro e de capitais brasileiro. Por
exemplo, recentemente, o Governo publicou a Medida Provisdria n° 1.184, de 28 de
agosto de 2023 ("MP 1184"), que pretende alterar certas regras tributarias aplicaveis
a investimentos nos mercados financeiros e de capitais. Dentre outras alteragdes, a
redacao inicial da MP 1184 pretende alterar os requisitos para fruigdo da isencao de
Imposto de Renda aplicavel aos Cotistas pessoas fisicas, no sentido de (i) aumentar
de 50 (cinquenta) para 500 (quinhentos) o nimero de cotistas minimo no Fundo; e
(ii) alterar a redacgdo atual de que as cotas precisam ser “admitidas” a negociagdo,
para dispor que precisam ser “efetivamente” negociadas em bolsa de valores ou no
mercado de balcdo organizado. Note que a MP 1184 tem vigéncia imediata, mas, de
modo geral, a eficacia de suas disposigbes foi postergada para 01 de janeiro de 2024.
As medidas provisodrias se sujeitam a processos legislativos especificos, e o Congresso
Nacional devera avaliar e votar as proposicdes para sua posterior e eventual conversao
em lei, sendo possivel promover alteragbes na redacdo inicialmente proposta pelo
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Governo Federal. Sera importante, portanto, acompanhar a evolugdo da MP 1184 e
de outros projetos de lei em discussao no Congresso Nacional e que poderao impactar
a rentabilidade e ganhos decorrentes de investimentos no Fundo.

Risco de alteracao das regras tributarias aplicaveis ao Fundo (artigo 2°
da Lei n° 9.779/99): Regra geral, os rendimentos e ganhos auferidos pela carteira
do Fundo ndo estarao sujeitos ao Imposto de Renda, desde que o Fundo nao aplique
recursos em empreendimento imobiliario que tenha como incorporador, construtor ou
sacio, Cotista que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais
de 25% das Quotas. O fundo de investimento imobilidrio que aplicar recursos em
empreendimentos imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou sdcio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas,
nos termos da legislacdo tributaria aplicavel, percentual superior a 25% das cotas
emitidas pelo Fundo, sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas para fins de
incidéncia da tributagdo corporativa cabivel (e.g., IRPJ, Contribuigdo Social Sobre o
Lucro Liquido — CSLL, Contribuigdo ao Programa de Integracdo Social — PIS e
Contribuicdao ao Financiamento da Seguridade Social - COFINS). Se, por algum motivo,
o Fundo vier a se enquadrar nesta situacdo, a tributacdo aplicavel aos seus
investimentos sera aumentada, o que podera resultar na reducdo dos ganhos e
rendimentos de seus Cotistas, sendo certo que caso tal percentual seja majorado por
mudanga nas regras vigentes, eventual novo percentual serd considerado
automaticamente aplicavel com relagdo ao Fundo.

Risco de desapropriacao e/ou outras restricoes de uso: De acordo com o
sistema legal brasileiro, os Imoéveis indiretamente detidos pelo Fundo poderdo ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial
ou total. Ocorrendo a desapropriagao, 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, remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa
forma, caso os Imdveis sejam desapropriados, este fato podera afetar adversamente
e de maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacgdo financeira e resultados.
Outras restricoes aos Imodveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada aos Imoveis, tais como o tombamento
deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempgdo e ou criacdo de zonas
especiais de preservacao cultural, dentre outros.

Riscos de eventuais contingéncias decorrentes de demandas de
processos administrativos ou judiciais e de eventuais reclamagdes de
terceiros: Na qualidade de proprietario, direto ou indireto, dos Ativos Alvo e no
ambito de suas atividades, inclusive em decorréncia das construcdes, o Fundo podera
ser réu em processos administrativos e/ou judiciais, incluindo processos trabalhistas.
Ndo ha garantia de que o Fundo obtenha resultados favoraveis ou, ainda, que o Fundo
tera reservas suficientes para defesa de seus interesses no ambito administrativo e/ou
judicial. Este fator de risco pode ser agravado pelo fato de os Imdveis possuirem um
grande fluxo de pessoas. Essas pessoas estao sujeitas a uma série de incidentes que
estdo fora do controle do Fundo ou do controle do respectivo ocupante do imdvel,
como acidentes, furtos e roubos, de modo que € possivel que o Fundo seja exposto a
responsabilidade civil na ocorréncia de qualquer desses sinistros.

Riscos relacionados a existéncia de onus ou gravame real: Observadas as
regras e limitagdes previstas no Regulamento, o Fundo podera adquirir Ativos Alvo
sobre os quais recaiam 6nus ou gravames reais. Tais 6nus, gravames ou constrigées
judiciais podem impactar negativamente o patrimonio do Fundo e os seus resultados,
bem como podem acarretar restricdes ao exercicio pleno da propriedade destes
imoveis pelo Fundo. Ainda, caso ndo seja possivel o cancelamento de tais 6nus ou
gravames previamente a aquisicdo dos respectivos Ativos Alvo pelo Fundo, o Fundo
podera estar sujeito ao pagamento de emolumentos e impostos para tal finalidade.

Riscos de aumento de custos de construgao: O Fundo custeara as despesas para
desenvolver, construir, expandir, reformar, de qualquer benfeitoria relacionada a cada
um dos Imdveis que venham a compor, direta ou indiretamente, o Patrimonio do
Fundo na proporcao de sua participacdo nos respectivos ativos. Assim, o Fundo
podera, de forma direta ou indireta, contratualmente assumir a responsabilidade de
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um eventual aumento dos custos de construcao. Neste caso, o Fundo tera que aportar
recursos adicionais para que os empreendimentos imobilidrios sejam concluidos, o
que podera ser repassado aos Cotistas na forma de novas emissGes de Cotas pelo
Fundo.

Risco de lancamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais
proximos aos Imoéveis, o que podera dificultar a capacidade de alienar os
Imoéveis ou renovar os arrendamentos: O lancamento de novos
empreendimentos imobilidrios comerciais em areas proximas as que se situam os
Imoveis nos quais o Fundo investe indiretamente podera impactar a capacidade de
alienagdo, arrendamento (ou renovacao dos arrendamentos) de espacos de tais
Iméveis em condicOes favoraveis, o que podera impactar negativamente os
rendimentos e o valor dos investimentos do Fundo que estejam vinculados a esses
resultados, podendo gerar também uma reducdo na receita do Fundo e na
rentabilidade das Cotas.

Risco de ndao contratacao de seguro patrimonial, de engenharia e de
responsabilidade civil: Em caso de ndo contratacdo de seguro pelos eventuais
locatarios ou empreiteiros de obras dos Ativos Alvo integrantes da carteira do Fundo,
nao havera pagamento de indenizagdao em caso de ocorréncia de sinistros, podendo
o Fundo ser obrigado a cobrir eventuais danos inerentes as atividades realizadas em
tais Ativos Alvo, por forca de decisOes judiciais. No evento de sinistros durante a
implementacdo de obras, com sua eventual paralisagdo, os prazos para entrega
podem ser adversamente afetados. Nessa hipdtese, o Fundo, a sua rentabilidade e o
valor de negociacao de suas Cotas poderdo ser adversamente afetados.

Risco do processo de aquisicao dos Ativos Alvo: A aquisicao dos Ativos Alvo
€ um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a andlise de
informag0es financeiras, comerciais, juridicas, entre outros. No processo de aquisicao
de tais Ativos Alvo, ha risco de ndo serem identificados em auditoria todos os passivos
ou riscos atrelados aos Ativos Alvo (incluindo decorrentes de demandas de terceiros),
bem como o risco de materializacao de passivos identificados, inclusive em ordem de
grandeza superior aquela identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou
nao identificados venham a se materializar, inclusive de forma mais severa do que a
vislumbrada, o investimento em tais Ativos Alvo podera ser adversamente afetado e,
por sua vez, também a rentabilidade do Fundo.

4.2.2. Riscos de Média Materialidade

Risco relacionado a destituicio sem Justa Causa do Consultor
Especializado: Nos termos do Regulamento, na hipdtese de os Cotistas deliberarem
pela destituicdo ou substituicdo do Consultor Especializado sem Justa Causa, fica
estabelecido que sera devido o Consultor Especializado a Taxa de Desinvestimento.
Caso a destituicao do Consultor Especializado sem Justa Causa seja aprovada em
Assembleia de Cotistas, os cotistas poderdo ser afetados negativamente, tendo em
vista que permanecerdao obrigados a arcar com o pagamento da Taxa de
Desinvestimento, bem como pela contratacdo de eventual novo consultor
especializado. Neste cenario, o Fundo pode ter dificuldades em encontrar um consultor
especializado substituto para assumir as atividades de consultoria do Fundo, o que
pode impactar adversamente a execugdo da Politica de Investimentos do Fundo.

Risco de Substituicao do Gestor: A substituicdo do Gestor pode ter efeito
adverso relevante sobre o Fundo, sua situagao financeira e seus resultados
operacionais. Os investimentos feitos pelo Fundo dependem do Gestor e de suas
equipes, incluindo a originacdo, de negdcios e avaliacdo de ativos. Uma substituicdo
do Gestor pode fazer com que o novo Gestor, conforme o caso, adote politicas ou
critérios distintos relativos a gestdo da carteira do Fundo, de modo que podera haver
oscilagdes no valor de mercado das Cotas.

Risco de Potencial Conflito de Interesses: Os atos que caracterizem situagdes
de conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador, entre o Fundo e o Gestor,
entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por cento) das Cotas do
Fundo e entre o Fundo e o Representante de Cotistas dependem de aprovacao prévia,
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especifica e informada em Assembleia de Cotistas, nos termos do artigo 31, inciso IV
do Anexo Normativo III da Resolugdo CVM 175. Quando da formalizagdo de sua
adesdo ao Regulamento, os Cotistas manifestam sua ciéncia quanto a contratagdo das
seguintes entidades pertencentes ao mesmo conglomerado financeiro do
Administrador: (i) o Gestor, para prestacdao dos servicos de gestdao do Fundo e (ii) o
Coordenador Lider e instituigbes integrantes do sistema de distribuigdo de valores
mobilidrios, para prestacdo dos servicos de distribuicdo de Cotas. Deste modo, ndo é
possivel assegurar que as contratacbes acima previstas ndo caracterizarao situagoes
de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Riscos relacionados aos eventuais passivos e débitos nos Ativos Alvo
existentes anteriormente a aquisicdo de tais ativos pelo Fundo: Caso
existam débitos (inclusive débitos de IPTU), processos judiciais € administrativos nas
esferas ambiental, civel, fiscal efou trabalhista nos quais os proprietarios ou
antecessores dos Ativos Alvo sejam parte do polo passivo, cujos resultados podem ser
desfavoraveis e/ou nao estarem adequadamente provisionados, as decisoes contrarias
que alcancem valores substanciais ou impecam a continuidade da operacgao de tais
ativos podem afetar adversamente as atividades do Fundo e seus resultados
operacionais e, consequentemente, o patrimonio, a rentabilidade do Fundo e o valor
de negociacdo das Cotas. Além disso, a depender do local, da matéria e da
abrangéncia do objeto em discussdo em acdes judiciais ou extrajudiciais, a perda de
acOes podera ensejar risco a imagem e reputagao do Fundo e dos respectivos Ativos
Alvo.

Riscos Institucionais: O Governo Federal pode intervir na economia do pais e
realizar modificacOes significativas em suas politicas e normas, causando impactos
sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As atividades do
Fundo, sua situacdo financeira e resultados poderdao ser prejudicados de maneira
relevante por modificagdes nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as
taxas de juros, controles cambiais e restricbes a remessas para o exterior; flutuacdes
cambiais; inflagdo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica
fiscal; instabilidade social e politica; alteracdes regulatorias; e outros acontecimentos
politicos, sociais e econdémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. Em
um cenario de aumento da taxa de juros, por exemplo, os precos dos Imdveis podem
ser negativamente impactados em fungdao da correlagdo existente entre a taxa de
juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliagdo de imdveis.
Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem
impactar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

4.2.3. Riscos de Menor Materialidade
Riscos de mercado

Fatores macroeconémicos relevantes: O mercado de capitais no Brasil é
influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econémicas e de mercado de
outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos investidores em
geral aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre
0 preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos
investidores nesses ativos, entre 0s quais se incluem as Cotas. No passado, o
surgimento de condigbes econdmicas adversas em outros paises do mercado
emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na
reducdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes
resultaram em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos que,
direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o
mercado de capitais brasileiros € a economia do Brasil, tais como: flutuagdes no
mercado financeiro e de capitais, com oscilacdes nos precos de ativos (inclusive de
Imoveis), indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos, desaceleracdo da economia,
instabilidade cambial e pressdo inflacionaria. Qualguer novo acontecimento de
natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar
de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimonio do Fundo, a rentabilidade dos
Cotistas e o valor de negociacdo das Cotas. Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia,
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no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacdes especiais de mercado
ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem
a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda
e mudancgas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos
ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar em
perdas, parcial ou total, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas
aplicacdes. No passado, o desenvolvimento de condigdes econ6micas adversas em
outros paises resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na
reducdo de recursos externos investidos no Brasil. O Brasil, atualmente, esta sujeito
a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise financeira e a instabilidade
politica nos Estados Unidos; (ii) o conflito entre a Ucrania e a Rissia, que desencadeou
a invasdo da Russia em determinadas areas da Ucrania, dando inicio a uma das crises
militares mais graves na Europa, desde a Segunda Guerra Mundial: (iii) a guerra
comercial entre os Estados Unidos e a China; e (iv) crises na Europa e em outros
paises, que afetam a economia global, produzindo uma série de efeitos que afetam,
direta ou indiretamente, os mercados de capitais e a economia brasileira, incluindo as
flutuagGes de precos de titulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito,
deterioragdao da economia global, flutuacdo em taxas de cambio e inflagdo, entre
outras, que podem afetar negativamente o Fundo. N3o sera devido pelo Fundo e/ou
pelo Gestor e/ou pelo Consultor Especializado ou por qualquer pessoa, incluindo os
demais Cotistas do Fundo, o Administrador e o Coordenador Lider, qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, (a) o alongamento
do periodo de distribuicdo dos resultados do Fundo; (b) a liquidacdo do Fundo; ou,
ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais
eventos.

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 transmissdo por humanos, 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 pressdo negativa sobre a
economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais doengas
no Brasil, podera afetar diretamente o mercado imobilidrio, 0 mercado de fundo de
investimento, o Fundo e o resultado de suas operagOes, incluindo em relagdo aos
Ativos. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias,
pandemias ou endemias de doengas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola,
a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratdria no Oriente Médio
ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto
adverso nas operagbes do mercado imobilidrio, incluindo em relagdo aos Ativos.
Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenga que afete o
comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no mercado de
capitais global, nas indUstrias mundiais, na economia brasileira e no mercado
imobiliario, podendo ainda resultar em politicas de quarentena da populacdo ou em
medidas mais rigidas de lockdown da populacdo, que podem vir a prejudicar os
resultados das operacoes, a capacidade de financiamento, receitas e desempenho do
Fundo ou a capacidade do Fundo investir nos Imoveis que vierem a compor seu
portfélio, bem como afetaria a valorizacdo das Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

Riscos Regulatorios: A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos
investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitagdo, leis tributarias, leis
cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de fundos de
investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias
de autoridades governamentais e érgaos reguladores nos mercados de atuacdo do
Fundo, bem como moratdrias e alteragGes das politicas monetaria e cambial. Tais
eventos poderao impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como
as condigdes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as
regras de fechamento de cdmbio e de remessa de recursos do e para o exterior.
Ademais, a aplicacao de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderao
impactar os resultados do Fundo.

Risco de crédito: Consiste no risco de os clientes dos empreendimentos imobiliarios
indiretamente desenvolvidos pelo Fundo ndao cumprirem suas obrigagdes de
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pagamento. Eventos que afetem as condigdes financeiras de tais clientes, bem como
alteragOes nas condigdes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a
sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos ao Fundo.
Adicionalmente, a variagdo negativa dos Ativos Financeiros de Liquidez do Fundo
podera impactar negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

Riscos relacionados a liquidez: Os ativos componentes da carteira do Fundo
poderdo ter baixa liquidez em comparagao a outras modalidades de investimento. O
investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo, por
forca regulamentar, constituidos na forma de condominios fechados, nao admitindo o
resgate de suas Cotas em hipotese alguma. Como resultado, os fundos de
investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os
titulares de Cotas de fundos de investimento imobilidrio ter dificuldade em realizar a
venda de suas Cotas no mercado secundario. Desse modo, o Investidor que adquirir
as Cotas do Fundo devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste
em investimento de longo prazo. Além disso, o Regulamento estabelece algumas
hipdteses em que a Assembleia Geral de Cotistas podera optar pela liquidagao do
Fundo e outras hipoteses em que o resgate das Cotas podera ser realizado mediante
a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. Os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos no caso de liquidacao
do Fundo.

Risco de Prazo de Duragao: O Fundo possui Prazo de Duracao determinado, que
pode ser prorrogado por aprovagao da Assembleia de Cotistas. Caso o Prazo de
Duracdo seja insuficiente ou ndo seja prorrogado, o Gestor, conforme orientacao do
Consultor Especializado, podera ser forgado a iniciar estratégias de desinvestimento
em momento nao ideal de acordo com a conjuntura de mercado ao final do Prazo de
Duracgdo, o que podera gerar a aceitacao de condigbes menos favoraveis ao Fundo
em referidas estratégias de desinvestimento, podendo afetar adversamente o retorno
do Fundo.

Patrimonio Liquido Negativo. Os investimentos da Classe estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagGes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigbes
adversas de liquidez e negociagao atipica nos mercados de atuacdo, sendo que nao
ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para a Classe e para
os Cotistas. As estratégias de investimento adotadas pela Classe poderdo fazer com
que a Classe apresente patrimonio liquido negativo, hipdtese em que, desde que
respeitadas as disposi¢des legais e regulamentares em vigor, os Cotistas nao serao
obrigados a realizar aportes adicionais aos ja subscritos. O Administrador também ndo
responde pelas obrigagdes assumidas pela Classe. E possivel, portanto, que a Classe
nao possua recursos suficientes para satisfazer as suas obrigagdes nem para efetuar
pagamentos aos Cotistas.

Riscos de alteragdes nas praticas contabeis: As praticas contabeis adotadas
para a contabilizagdo das operacdes e para a elaboracdo das demonstracoes
financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das disposicdes previstas na
Instrugdo CVM 516. Com a edigdo da Lei n°® 11.638/07, que alterou a Lei 6.404/76 e
a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos
pronunciamentos, orientacoes e interpretagbes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja
referendados pela CVM com vistas a adequacdo da legislagdo brasileira aos padroes
internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores
mobilidrios. A Instrucdo CVM 516 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e
decorre de um processo de consolidacdo de todos os atos normativos contabeis
relevantes relativos aos fundos de investimento imobilidrio editados nos 4 (quatro)
anos anteriores a sua vigéncia. Caso a CVM venha a determinar que novas revisées
dos pronunciamentos e interpretagdes emitidas pelo CPC passem a ser adotadas para
a contabilizacdo das operacdes e para a elaboragao das demonstragdes financeiras
dos fundos de investimento imobiliario, a adogdo de tais regras podera ter um impacto
nos resultados atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo.

Risco de alteracdo da legislacao aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas: A
legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
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incluindo, sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita
a alteragGes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e
orgaos reguladores nos mercados, bem como moratdrias e alteracGes das politicas
monetarias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor
das Cotas, bem como as condicdes para distribuicdo de rendimentos e para resgate
das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de recursos do
e para o exterior. Ademais, o advento de novas leis, e sua interpretacdao e/ou a
alteracdo da interpretagdo de leis existentes podera impactar os resultados do Fundo.
Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma
tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de
novos tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos
ou a revogacao de isencOes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo pode ser
alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que o
Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteragdo na legislagdo tributaria
vigente. A parte da legislacdo tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo,
aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas ndo se limitando, matéria
de cambio e investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil,
também estdo sujeitas a alteragGes. Esses eventos podem impactar adversamente no
valor dos investimentos, bem como as condi¢des para a distribuicdo de rendimentos
e de resgate das Cotas.

Risco juridico: A estrutura financeira, econémica e juridica do Fundo apoia-se em
um conjunto de obrigacdes e responsabilidades contratuais e na legislacao em vigor
e, em razao da pouca maturidade e da escassez de precedentes em operacoes
similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operacdo financeira, podera
haver perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para
manutencao do arcabouco contratual estabelecido.

Risco de desempenho passado: Ao analisar quaisquer informagoes fornecidas
neste Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacdo do Fundo que venha a ser
disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer
investimentos ou transacbes em que o Gestor, o Consultor Especializado, o
Administrador tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem
considerar que qualquer resultado obtido no passado nao é indicativo de possiveis
resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo
alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos,
incluindo, sem limitagdo, variagdo nas taxas de juros e indices de inflacdo e variagao
cambial.

Risco decorrente de alteracées do Regulamento: O Regulamento podera ser
alterado sempre que tal alteracao decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinagao da CVM, independentemente de deliberagao, ou
por deliberacdo dos Cotistas em Assembleia de Cotistas. Tais alteragdes poderao
afetar o modo de operacao do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Risco de mercado relativo aos Ativos Alvo e aos Ativos Financeiros de
Liquidez: Existe o risco de variagao no valor e na rentabilidade dos Ativos Alvo e dos
Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo, que pode aumentar
ou diminuir, de acordo com as flutuacdes de precos, cotacdes de mercado e dos
critérios para precificacdo de ativos. Além disso, podera haver oscilagdo negativa nas
Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir titulos que, além da remuneracao por um
indice de pregos, sdo remunerados por uma taxa de juros, e sofrerdo 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 Alvo e dos Ativos
Financeiros de Liquidez que componham a carteira do Fundo, o patriménio liquido do
Fundo pode ser afetado negativamente. Desse modo, o Administrador pode ser
obrigado a alienar os Ativos Alvo ou liquidar os Ativos Financeiros de Liquidez a pregos
depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente no valor das Cotas.
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Risco de Mercado e de Flutuagdes no valor dos Ativos Alvo do Fundo: Existe
0 risco de variagdo no valor e na rentabilidade dos Ativos do Fundo, que pode
aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacdes de pregos, cotacdes de mercado
e dos critérios para precificacdo dos Ativos. A queda dos pregos dos Ativos Alvo da
carteira pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se
estendam por periodos longos e/ou indeterminados. Adicionalmente, devido a
possibilidade de concentragdo da carteira em Ativos Alvo de acordo com a Politica de
Investimento estabelecida no Regulamento, ha um risco adicional de liquidez dos
Ativos Alvo, uma vez que a ocorréncia de quaisquer dos eventos previstos acima,
isolada ou cumulativamente, pode afetar adversamente o preco e/ou rendimento dos
ativos da carteira do Fundo. Nestes casos, o Administrador pode ser obrigado a
liquidar os ativos do Fundo a pregos depreciados, podendo, com isso, influenciar
negativamente o valor das Cotas e, consequentemente, os Cotistas.

Risco de concentragao da carteira do Fundo: O Fundo podera investir em um
Unico Imdvel ou em poucos Iméveis de forma a concentrar o risco da carteira. O risco
da aplicagao no Fundo terd intima relacdo com a concentragdo da carteira, sendo que,
quanto maior for a concentracdo, maior serd a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial.

Risco de indisponibilidade de caixa e de novas emissoes e diluicao: Caso
o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para honrar suas obrigagles e ja tenha se
utilizado de todo o montante do Capital Autorizado, o Administrador convocara os
Cotistas para que em Assembleia de Cotistas estes deliberem pela aprovacao da
emissdo de novas Cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao
Fundo. N3o obstante a hipdtese de indisponibilidade de caixa, o Fundo podera realizar
novas emissdes de Cotas (observado o Capital Autorizado), em que o exercicio do
direito de preferéncia pelos Cotistas dependera da disponibilidade de recursos por
parte do referido Cotista. Caso novas Cotas sejam emitidas (por aprovacao em
Assembleia Geral e/ou a partir do Capital Autorizado) pelo Fundo e o Cotista ndo tenha
disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer diluicdo de
sua participacado e, assim, ver sua influéncia nas decisoes politicas do Fundo reduzida.

Risco operacional: Os Ativos Alvo e os Ativos Financeiros de Liquidez objeto de
investimento pelo Fundo serdo administrados pelo Administrador, conforme
orientacao do Consultor Especializado. Portanto, os resultados do Fundo dependerao
de uma administracdo e gestdo adequadas, a qual estara sujeita a riscos operacionais,
que caso venham a ocorrer, poderdao afetar negativamente a rentabilidade dos
Cotistas.

Risco decorrente da nao obrigatoriedade de revisdes e/ou atualizacoes
de projegoes: O Fundo, o Administrador e o Consultor Especializado nao possuem
qualquer obrigacao de revisar e/ou atualizar quaisquer projecoes constantes deste
Prospecto e/ou de qualquer material de divulgacao do Fundo e/ou da Oferta, incluindo
sem limitacdo, quaisquer revisdes que reflitam alteragdes nas condigbes econémicas
ou outras circunstancias posteriores a data deste Prospecto e/ou do referido material
de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais tais projecoes se
baseiem estejam incorretas.

QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NESTE PROSPECTO NAO
REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E
SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO
DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

A rentabilidade do Fundo encontra-se vinculada ao sucesso da Politica
de Investimento do Fundo: O investimento nas Cotas caracteriza uma aplicacao
em valores mobiliarios de rentabilidade variavel, o que significa que a rentabilidade a
ser paga ao Cotista dependera preponderantemente da exploragao e alienagdo de
Ativos Alvo pelo Fundo. Nesse caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas
dependerdo, diretamente, dos resultados do Fundo, provenientes, primordialmente
do sucesso dos empreendimentos imobiliarios desenvolvidos nos Imoveis
indiretamente detidos pelo Fundo. Ndo ha garantia de sucesso da implementacéo da
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Politica de Investimento, de forma que ndo € possivel garantir qualquer rendimento
vinculado aos investimentos e operacdes do Fundo.

Risco de governanca e de concentragao e pulverizagdo: Ndo podem votar
nas Assembleias de Cotistas: (@) o Administrador e/ou Gestor e/ou o Consultor
Especializado; (b) os sdcios, diretores e funcionarios do Administrador e/ou do Gestor
e/ou o Consultor Especializado; (c) empresas ligadas a Administrador e/ou o Gestor
e/ou o Consultor Especializado, seus socios, diretores e funcionarios; (d) os
prestadores de servigos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (e) o Cotista,
na hipdtese de deliberacdo relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade
que concorram para a formagao do patriménio do Fundo; e (f) o Cotista cujo interesse
seja conflitante com o do Fundo. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas
listadas nas letras "a" a "f", caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente,
conforme dispde o Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que
podem ser detidas por um Unico Cotista. Assim, podera ocorrer situagdo em que um
Unico Cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter
uma posicao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos
eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que deliberagGes
sejam tomadas pelo potencial Cotista majoritario em fungdo de seus interesses
exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios. Caso o Fundo
esteja muito pulverizado, determinadas matérias de competéncia de Assembleia de
Cotistas que somente podem ser aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas
poderdo ficar impossibilitadas de aprovagao pela auséncia de quérum de instalagdo
(quando aplicavel) e de deliberacdao em tais assembleias. Nesse caso, o Fundo podera
ser prejudicado por ndo conseguir aprovar matérias de interesse dos Cotistas.

Risco de restricao na negociagao: Alguns dos Ativos Financeiros de Liquidez que
compGem a carteira do Fundo, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a
restricbes de negociacdo pela bolsa de mercadorias e futuros ou por drgdos
reguladores. Essas restricdes podem estar relacionadas ao volume de operagdes, na
participacdo nas operacodes e nas flutuagbes maximas de prego, dentre outros. Em
situagOes em que tais restricdes estdo sendo aplicadas, as condicdes para negociacao
dos ativos da carteira, bem como a precificacdo dos ativos podem ser adversamente
afetados.

Risco decorrente da prestacdao dos servicos de gestdao para outros fundos de
investimento: O Gestor, instituicdo responsavel pela gestao dos ativos integrantes
da carteira do Fundo, conforme orientacao do Consultor Especializado, presta ou
podera prestar servicos de gestdo da carteira de investimentos de outros fundos de
investimento que tenham por objeto o investimento em empreendimentos imobiliarios
similares aos investidos pelo Fundo. Desta forma, no dmbito de sua atuacdo na
qualidade de gestor do Fundo e de tais fundos de investimento, é possivel que o
Gestor, conforme orientacao do Consultor Especializado, acabe por decidir alocar
determinados empreendimentos 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.

Risco de uso de derivativos: O Fundo pode realizar operacdes de derivativos
exclusivamente para os fins de protecdo patrimonial. Existe a possibilidade de
alteragdes 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) nao produzir os efeitos pretendidos, ou (iv) determinar perdas
ou ganhos ao Fundo. A contratagao deste tipo de operacdo ndo deve ser entendida
como uma garantia do Fundo, do Administrador, do Consultor Especializado, ou do
Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito -
FGC de remuneragao das Cotas. A contratacdo de operages com derivativos podera
resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor: O Gestor,
conforme orientacdo do Consultor Especializado, sera o responsavel pela
implementacdo da politica de investimentos do Fundo, podendo, para tanto, adquirir
indiretamente (por meio do Fundo), a propriedade de Imdveis ou qualquer direito real
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sobre estes Imdveis, ou forma de negdcio permitido pela legislacdo e regulamentacao
aplicaveis, incluindo direito de superficie, usufruto e dominio Util. Existe o risco de
uma escolha inadequada dos Ativos Alvo — bem como dos Ativos Financeiros de
Liquidez — pelo Gestor, conforme orientagao do Consultor Especializado.

Propriedade das Cotas e nao dos Ativos Alvo: Apesar de a carteira do Fundo
vir a ser constituida, a propriedade das Cotas ndo confere aos Cotistas propriedade
direta sobre qualquer dos ativos do Fundo. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos
sobre todos os ativos da carteira de modo nao individualizado, proporcionalmente ao
numero de Cotas possuidas.

Ndo existéncia de garantia de eliminacdo de riscos: As aplicagOes realizadas
no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Consultor Especializado, do
Coordenador Lider ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado
do Administrador e/ou do Consultor Especializado, de qualquer mecanismo de seguro
ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, para reducdo ou eliminacdo dos
riscos aos quais estd sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas também
poderdo estar sujeitos. As perdas patrimoniais eventualmente incorridas pelo Fundo
nao estdao limitadas ao valor do capital subscrito e integralizado pelos Cotistas, de
forma que os Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre medidas
necessarias para o cumprimento, pelo Fundo, das obrigagGes por ele assumidas na
qualidade de investidor dos ativos integrantes da carteira da Classe.

Cobranca dos ativos e possibilidade de perda do capital investido: Os
custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranga dos ativos integrantes
da carteira da prdpria Classe e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas
da Classe sao de responsabilidade da Classe, devendo ser suportados até o limite total
de seu patrimonio liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas
reunidos em Assembleia de Cotistas. A Classe somente podera adotar e/ou manter os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez
ultrapassado o limite de seu patriménio liquido, caso os titulares das Cotas aportem
os valores adicionais necessarios para a sua adocdo e/ou manutengao. Nenhuma
medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pelo Administrador antes do
recebimento integral do aporte acima referido e da assuncdo pelos Cotistas do
compromisso de prover 0s recursos necessarios ao pagamento da verba de
sucumbéncia, caso a Classe venha a ser condenada. O Administrador, o Consultor
Especializado, o Escriturador, o Custodiante e/ou qualquer de suas afiliadas nao sao
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adocdo ou manutencao dos
referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza,
sofridos pela Classe e pelos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou
prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de
seus direitos, garantias e prerrogativas. Dessa forma, a Classe 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.

Risco de decisbes judiciais desfavoraveis: O Fundo podera compor o polo
passivo em agoes judiciais. Ndo ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados
favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra o
Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas
suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte
adicional de recursos seja feito mediante a subscricao e integralizacdo de novas Cotas
pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas. Ainda, caso o Fundo venha
a compor o polo passivo em tais agdes judiciais, em virtude da reconhecida
morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolugao de tais demandas podera nao
ser alcangada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo obtera
resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos Alvo.

A PRESENTE DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO NAO PRETENDE SER
COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E ALERTA
AOS POTENCIAIS INVESTIDORES QUANTO AOS RISCOS A QUE ESTARAO
SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO.
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