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FATORES DE RISCO

Fatores de Risco Relacionados ao Mercado e ao Ambiente Macroecondmico

Risco Tributario Relacionado a Alteracao de Aliquotas de Fundos de Investimento
Imobiliarios

Nos termos da Lei n® 8.668/93, o fundo que aplicar recursos em empreendimentos
imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou socio, cotista que detenha,
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% das
cotas emitidas pelo fundo sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas. Se, por algum
motivo, o Fundo vier a se enquadrar nesta situacdo, a tributacdo aplicavel aos seus
investimentos serd consideravelmente aumentada, o que podera resultar na reducdo dos
ganhos de seus Cotistas. Conforme Lei n°® 11.033, os rendimentos pagos ao Cotista pessoa
fisica, residentes no Brasil ou no exterior, sdo isentos de IR, desde que (i) o Cotista pessoa
fisica ndo seja titular de montante igual ou superior a 10% das Cotas do Fundo; (ii) as
respectivas Cotas ndo atribuam direitos a rendimentos superiores a 10% do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo; (iii) o Fundo receba investimento de, no minimo, 50
Cotistas; e (iv) as Cotas, quando admitidas a negociacdo no mercado secundario, sejam
negociadas exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcdo organizado. Caso
qualquer dessas condi¢cOes ndo seja observada, 0os rendimentos distribuidos ao Cotista pessoa
fisica estardo sujeitos a retencdo de IR a aliquota de 20%. Ademais, caso ocorra alteracdo na
legislagdo que resulte em revogacao ou restricdo a referida isengédo, os rendimentos auferidos
poderdo vir a ser tributados no momento de sua distribuicdo ao Cotista pessoa fisica, ainda
que a apuracdo de resultados pelo Fundo tenha ocorrido anteriormente a mudanca na
legislacdo. A Receita Federal, por meio da Solugdo de Consulta n® 181, de 25 de junho de
2014, manifestou o entendimento de que os ganhos obtidos pela carteira de Fundos de
Investimento Imobiliario naalienacdo de cotas de outros Fundos de Investimento Imobiliario
deveriam ser tributados pelo IR sob a sistemética de ganhos liquidos, mediante a aplicagdo da
aliquota de 20%, entendimento este que esta sendo questionado pela Administradora. Caso
mantido, este fato pode vir a impactar a expectativa de rentabilidade do investimento em
Cotas do Fundo. O risco tributario ao se investir no Fundo engloba ainda o risco de perdas
decorrentes (i) da criagdo de novos tributos, (ii) da extingdo de beneficio fiscal, (iii) da
majoracdo de aliquotas ou (iv) da interpretacdo diversa da legislacdo vigente sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou da aplicacao de iseng¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou
seus cotistas a novos recolhimentos nédo previstos inicialmente.

Liquidez Reduzida das Cotas

O mercado secundario existente no Brasil para negociacao de cotas de fundos de investimento
imobiliario apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existirano futuro um
mercado para negociacdo das Cotas que permita aos Cotistas sua alienacdo, caso estes
decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, os Cotistas podem ter dificuldade em realizar a
venda das suas Cotas no mercado secundério, ou obter precos reduzidos na vendadas Cotas,
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bem como em obter o registro para uma oferta secundéria de suas Cotas juntoa CVM. Além
disso, durante o periodo entre a data de determinacdo do beneficiario da distribuicdo de
rendimentos, da distribuicdo adicional de rendimentos ou da amortizagdo de principal e a data
do efetivo pagamento, o valor obtido pelo Cotista em caso de negociacdo das Cotas no
mercado secundario podera ser afetado.

Riscos de Mercado Relacionado a Varia¢do no Valor e na Rentabilidade dos Ativos-Alvo e
dos Outros Ativos

Existe o risco de variacdo no valor e na rentabilidade dos Ativos-Alvo e dos Outros Ativosda
carteira do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo comas flutuagdes de precos,
cotacOes de mercado e dos critérios para precificagdo dos Ativos-Alvo e dos Outros Ativos.
Além disso, poderd haver oscilagcdo negativa no valor das Cotas pelo fato do Fundo poder
adquirir titulos que, além da remuneragdo por um indice de pregos ou por indice de
remuneracdo basica dos depdsitos em caderneta de poupancga livre (pessoa fisica), que
atualmente é a Taxa Referencial — TR sdo remunerados por uma taxa de juros que sofrera
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 e dos Outros
Ativos que compBem a carteira do Fundo, o patriménio liquidodo Fundo pode ser afetado
negativamente. A queda dos precos dos Ativos-Alvo e dos Outros Ativos integrantes da
carteira pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que nao se estendam por
periodos longos e/ou indeterminados.

Adicionalmente, devido a possibilidade de concentracdo da carteira em Ativos-Alvo de
acordo com a Politica de Investimento estabelecidano Regulamento, hd umrisco adicional de
liguidez dos Ativos, 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, a Administradora pode ser obrigada a liquidar os Ativos do
Fundo a precos depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente o valor das Cotas.

Fatores Macroecondmicos Relevantes

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condi¢cdes dos mercados de
titulos e valores mobiliarios, que sdo afetados principalmente pelas condigfes politicas e
econOmicas nacionais e internacionais. Variaveis exogenas, tais como a ocorréncia, no Brasil
ou no exterior, de fatos extraordinérios ou situacdes especiais de mercado, ou, ainda, de
eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiguem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo
variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudangas legislativas, as
quais poderdo resultar em perdas para os Cotistas. Ndo serd devido pelo Fundo ou por
qualquer pessoa, incluindo a Administradora, a BTG Gestora e a Instituigdo Escrituradora,
qualquer indenizacdo, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram
qualquer dano ou prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.

Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento

Os fundos de investimento imobiliario representam modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro e sdo constituidos, por forca regulamentar, como
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condominios fechados, ndo sendo admitido resgate das Cotas, antecipado ou ndo, em hipotese
alguma. Os Cotistas poderdo enfrentar dificuldades na negociagdo das cotas no mercado
secundario. Adicionalmente, determinados Ativos do Fundo podem passar por periodos de
dificuldade de execucdo de ordens de comprae venda, ocasionados por baixas ou demanda e
negociabilidade inexistentes. Nestas condi¢Ges, a Administradora podera enfrentar dificuldade
de liquidar ou negociar tais Ativos pelo preco e no momento desejados e, consequentemente,
0 Fundo podera enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variacdo negativa dos
Ativos podera impactar o patrimonio liquido do Fundo. Na hipétese de o patrim6nio liquido
do Fundo ficar negativo, os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no
Fundo. Além disso, ha algumas hipoteses em que a assembleia geral de Cotistas poderaoptar
pela liquidacdo do Fundo e outras hiptesesem que o resgate das Cotas podera ser realizado
mediante a entrega aos Cotistas dos Ativos integrantes da carteira do Fundo. Em ambas as
situagdes, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os Ativos recebidos quando
da liquidagéo do Fundo.

Riscos do Uso de Derivativos

Os Ativos a serem adquiridos pelo Fundo sdo contratados a taxas préfixadas ou pds -fixadas,
contendo condicdes distintas de pré-pagamento. A contratacdo, pelo Fundo, de instrumentos
derivativos podera acarretar oscilagbes negativas no valor de seu patriménio liquido
superiores aquelas que ocorreriam se tais instrumentos ndo fossem utilizados. A contratacgédo
deste tipo de operacdo ndo deve ser entendida como uma garantia do Fundo, da
Administradora, da BTG Gestora, da Instituicdo Escrituradora, de qualquer mecanismo de
seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de remuneracdo das Cotas do Fundo. A
contratacdo de operacbes com derivativos podera resultar em perdas parao Fundo e para 0s
Cotistas.

Riscos Relativos ao Setor de Securitiza¢do Imobiliariae as Companhias Securitizadoras

Os CRI poderao vir a ser negociados com base em registro provisorio concedido pela CV M.
Caso determinado registro definitivo ndo venhaa ser concedido pela CVM, a emissora de tais
CRI devera resgata-los antecipadamente. Caso a emissora ja tenha utilizado os valores
decorrentes da integralizacdo dos CRI, ela podera ndo ter disponibilidade imediata de recursos
para resgatar antecipadamente os CRI. A Medida Provisdria n® 2.158-35, de 24 de agosto de
2001, em seu artigo 76, estabelece que “asnormas que estabelecam a afetacdo ou a separagao,
a qualquer titulo, de patrimdnio de pessoa fisicaou juridica ndo produzem efeitos em relagéo
aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e
aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Em seu pardgrafo unico prevé, ainda, que “desta
forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas
do sujeito passivo, seu espalio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de
separacao ou afetacdo”. Caso prevaleca o entendimento previsto no dispositivo acima citado,
os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista da companhia
securitizadora poderdo concorrer com os titulares dos CRI no recebimento dos créditos
imobiliarios que compbem o lastro dos CRI em caso de faléncia. Portanto, caso a
securitizadora ndo honre suas obrigacdes fiscais, previdenciarias ou trabalhistas, os créditos
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imobiliarios que servem de lastro a emissdo dos CRI e demais ativos integrantes dos
respectivos patrimonios separados poderdo vir a ser acessados para a liquidagdo de tais
passivos, afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas obrigacdes decorrentes dos
CRI e, consequentemente, o respectivo Ativo integrante do patriménio do fundo.

Risco relacionado a extensa regulamentacéo a que esta sujeito o setor imobiliario

O setor imobiliario brasileiro estid sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por
diversas autoridades federais, estaduais e municipais, e existe a possibilidade de as leis de
zoneamento urbano serem alteradasapds a aquisicdo deum imovel, o que podera acarretar
empecilhos e/ou altera¢Bes no imovel, cujos custos deverdo ser arcados pelo Fundo. Nessa
hipotese, os Resultadosdo Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a
rentabilidade dos Cotistas.

Fatores de Riscos relacionados ao Fundo
Riscos Atrelados aos Fundos Investidos

A Administradora e a BTG Gestora ndo sdo responsaveis por eventuais perdas decorrentes
dos investimentos realizados pelo Fundo, hipoteses em que a Administradora e/ou BTG
Gestora nao responderdo pelas eventuais consequéncias de tais perdas.

Desempenho passado ndo é indicativo de resultados futuros

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas no presente documento, no estudo de
viabilidade constante como anexo ao presente documento e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca deresultados do Fundo, ou de
quaisquer investimentos em que a Administradora, a BTG Gestora e o Coordenador Lider
tenham, de qualquer forma, participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer
resultado obtido no passado nédo € indicativo de resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia
de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro.

Riscos relacionados a ndo realizacao de revis6es e/ou atualizacdes de projecdes

O Fundo, a Administradora, a BTG Gestora e 0 Coordenador Lider ndo possuem qualquer
obrigacdo de revisar e/ou atualizar quaisquer projecGes constantes do presente documento,
incluindo do estudo de viabilidade constante como anexo ao presente documento, e/ou de
qualquer material de divulgagdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, sem limitagéo, quaisquer
revisdes que reflitam alteracBes nas condigbes econdmicas ou outras circunstancias
posteriores a data do presente documento, de elaboracao do estudo de viabilidade constante
como anexo do Prospecto e/ou do referido material de divulgagdo, conformeo caso, mesmo
que as premissas nas quais tais projecdes se baseiem estejam incorretas.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobiliarios

Internal Use Only



7\\/
N BTG Pactual

O investimento nas Cotas ¢ uma aplicacdo em valores mobiliarios, o que pressupde que a
rentabilidade do Cotista dependera da valorizagdo e dos rendimentos a serem pagos pelos
Ativos-Alvo. No caso em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas
dependerdo, principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com a amortizacdo e a
negociacao das cotas de fundos de investimento imobiliario, dos CRI e demais Ativos-Alvo
em que o Fundo venha a investir.

Risco quanto a Politica de Investimento do Fundo

Os recursos do Fundo serdo investidos em Ativos-Alvo, observado o dispostona Politica de
Investimento descrita no Regulamento. Trata-se de um fundo que pretende investir em
Ativos-Alvo que néo estio definidos no momento em que os recursos de uma nova oferta séo
captados. Dessa forma, em certa medida, o Cotista estard sujeito a discricionariedade da
Administradora e da BTG Gestora na selecéo dos ativos que serdo objeto de investimento.
Existe o risco de uma escolha inadequada dos Ativos-Alvo pela Administradora e pela BTG
Gestora, fato que poderatrazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco relativo a propriedade dos Ativos-Alvo

A propriedade de Cotas ndo confere aos Cotistas propriedade direta sobre os tais Ativos-Alvo
subjacentes as Cotas. Dessa forma, os Cotistas ndo deverdo considerar que possuem qualquer
ativo relacionado ao Fundo ou garantia real sobre seus investimentos.

Riscos de Concentragdo da Carteira

O Fundo investira em valores mobiliarios, observados os limites de aplicacdo por emissor e
por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de
investimento. O risco da aplicacdo no Fundo tera intima relacdo com a concentracdo da
carteira, sendo que, quanto maior for a concentracdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer
perda patrimonial. Os riscos de concentracdo da carteira englobam, ainda, na hipotese de
inadimplemento do emissor do Ativo-Alvo em questdo, o risco de perda de parcela
substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Riscos do Prazo de Vencimento dos Ativos

Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo séo aplicag@es, preponderantemente, de médio e
longo prazo, que possuem baixa ou nenhuma liquidez no mercado secundarioe o céalculo de
seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcagdo a mercado.
Neste mesmo sentido, 0s Ativos que poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo tém seu
valor calculado por meio damarcacdo a mercado. Desta forma, arealizacdo da marcacdo a
mercado dos Ativos e dos Ativos de Liquidez do Fundo, visando ao calculo do patrimdnio
liquido deste, pode causar oscilagdes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado
mediante a divisdo do patriménio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até
entdo. Assim, as Cotas do Fundo poderdo sofrer oscilagbes negativas de preco,
independentemente de outros fatores, o que pode impactar negativamente a negociagéo das
Cotas pelo Investidor que optar pelo desinvestimento.
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Risco de Crédito a que esté sujeito os Ativos

Os bens integrantes do patriménio do Fundo estdo sujeitos ao inadimplemento dos devedores
e coobrigados, diretos ou indiretos, dos Ativos que integram a carteira do Fundo, ou pelas
contrapartes das operacBes do Fundo assim como a insuficiéncia das garantias outorgadas e m
favor de tais Ativos, podendo ocasionar, conforme o caso, areducdo de ganhos ou mesmo
perdas financeiras até o valor das operagdes contratadas.

Risco de Execucdo das Garantias Atreladas aos CRI

O investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execugao das garantias outorgadas a respectiva operagdo e 0s riscos inerentes a
eventual existéncia de bens imdveis na composi¢do da carteira Fundo, podendo, nesta
hipotese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual processo de execucdo das
garantias dos CRI, podera haver a necessidade de contratacdo de consultores, dentre outros
custos, que deverdo ser suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor dos CRI.
Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode néo ter valor suficiente para
suportar as obrigacdes financeiras atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de eventos
relacionados a execucao de garantias dos CRI podera afetar negativamente o valor das Cotas e
a rentabilidade do investimento no Fundo.

Risco de Desenquadramento Passivo Involuntario

Sem prejuizo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorréncia de algum evento que a
ensejar o desenquadramento passivo involuntario, a CVM poderd determinar ao
Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convocacdo de assembleia geral de
Cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia daadministracdo
ou da gestdo do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporagdo a outro Fundo, ou (iii) liquidacdo do
Fundo. A ocorréncia das hipoOteses previstas nos itens “i” e “ii” acima podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorréncia do
evento previsto no item “iii” acima, ndo ha como garantir que o preco de venda dos A tivosdo
Fundo sera favoravel aos Cotistas, bem como ndo hd como assegurar que os Cotistas
conseguirdo reinvestir 0s recursos em outro investimento que possuarentabilidade igual ou
superior aguela auferida pelo investimento nas Cotas do Fundo.

Cobranca dos Ativos, Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas e Possibilidade de
Perda do Capital Investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos Ativos integrantes da
carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas dos Cotistas sdo de
responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu patrimonio
liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em assembleia
geral de Cotistas. O Fundo somente podera adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou
extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu patriménio
liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua

Internal Use Only



7\\/
N BTG Pactual

adocdo e/ou manutencdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou
extrajudicial dos Ativos, os Cotistas poderdo ser chamados a deliberar acerca de aportes de
recursos adicionais ao Fundo, para assegurar a adocdo e manutencdo das medidas cabiveis
para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial serd iniciada
ou mantida pela Administradora antes do recebimento integral de referidos aportes e da
assuncéo pelos Cotistas do compromisso de prover 0s recursos necessarios ao pagamento da
verba de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser eventualmente condenado. A
Administradora, a BTG Gestora, a Instituicdo Escrituradora e/ou qualquer de suas afiliadas
ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ndo adog¢do ou manutencéo dos
referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos
pelo Fundo e pelos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de
medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda dos direitos, garantias e
prerrogativas do Fundo, caso os Cotistas deixem de aportar 0s recursos necessarios para tanto.
Consequentemente, o Fundo podera ndo dispor de recursos suficientes para efetuar a
amortizacdo e, conforme o caso, o0 resgate, em moeda corrente nacional, de suas Cotas,
havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente,
0 respectivo capital investido.

Risco de Inexisténcia de Quérum nas Deliberacdes a Serem Tomadas pela Assembleia
Geral de Cotistas

Determinadas matérias que sdo objeto de assembleia geral de Cotistas somente serdo
deliberadas quando aprovadas por Quoérum Qualificado. Tendo em vista que fundos
imobiliarios tendem a possuir nimero elevado de Cotistas, € possivel que as matérias que
dependam de Quoérum Qualificado fiquem impossibilitadas de aprovacéo pela auséncia de
quérum para tanto (quando aplicavel) na votacdo em tais assembleia gerais de Cotistas. A
impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre outros
prejuizos, a liquidagdo antecipadado Fundo.

Risco Relativo ao Prazo de Duracao Indeterminado do Fundo

Considerando que o Fundo € constituido sob a formade condominio fechado, ndo é permitido
o resgate de Cotas, salvo na hipotese de liquidacdo do Fundo. Caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no Fundo, os mesmos terdo que alienar suas cotas em mercado secundario,
observado que os Cotistas poderdo enfrentar falta de liquidez na negociacdo das Cotas no
mercado secundario ou obter precos reduzidos na venda das Cotas.

Risco Regulatdrio Relacionado a Pouca Maturidade e Falta de Tradicdo e Jurisprudéncia
do Mercado de Capitais Brasileiro

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de contratos publicos
ou privados tendo por base a legislagdo em vigor. Entretanto, em razao da pouca maturidade e
da falta de tradicdo e jurisprudénciano mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo
de operacdo financeira, em situacdes adversas de mercado podera haver perdas por parte dos
Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos paradar eficacia ao arcabouco contratual.
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Risco de Potencial Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situacdes de conflito de interessesentre o Fundo e a Administradora,
entre o Fundo e a BTG Gestora, entre 0 Fundo e os Cotistas detentores de maisde 10% (dez
por cento) das Cotas do Fundo, entre o Fundo e o(s) representante(s) de Cotistas e o Fundo e o
consultou especializado, dependem de aprovacdo prévia, especifica e informada em
assembleia geral de Cotistas, nos termos do inciso XII do artigo 18 da Instru¢do CVM 472.
Quando da formalizacdo de sua adesdo ao Regulamento, os Cotistas manifestam sua ciéncia
quanto a contratacdo, antesdo inicio da Emissao, da BTG Gestora, pertencentes ao mesmo
conglomerado financeiro da Administradora, para prestacdo dos servicos de gestdo e
consultoria especializadaao Fundo. Deste modo, néo é possivel assegurar que as contratacfes
acima previstas ndo caracterizardo situacoes de conflito de interesses efetivo ou potencial.
Além disso, a Administradora e a BTG Gestora exercem atividades similares em outros Flls e
em Fundos de Investimento, que poderdo coloca-las em situacBes de conflito de interesses
efetivo ou potencial.

N&o Existéncia de Garantia de Eliminacéo de Riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo expde o Investidor aos riscos a que o Fundo esta
sujeito, os quais poderdo acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples
consecucdo do objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou ex6genos, tais como
moratOria, guerras, revolugdes, mudancgas nas regras aplicaveis aos Ativos, mudancas
impostas a esses Ativos, alteracdo na politica econémica, decisdes judiciais etc. Ndo ha
qualquer garantia de completa eliminac¢ao da possibilidade de perdaspara o Fundo e para 0s
Cotistas. Em condi¢cGes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos podera
ter sua eficiéncia reduzida.

Riscos de o Fundo vir a ter Patriménio Liquido Negativo e de os Cotistas Terem que
Efetuar Aportes de Capital

Durante a vigéncia do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patrimonio liquido negativo e
qualquer fato que leve o Fundo a incorrer em patrimdnio liquido negativo culminara na
necessidade de os Cotistas serem chamados a deliberar aportes adicionais de capital no
Fundo, caso a assembleia geral de Cotistas assim decida e na forma prevista na
regulamentacdo, de forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com
suas obrigages financeiras. Nao ha como garantir que tais aportes serdo realizados, ou ainda,
que apos a realizacdo de tal aporte, 0 Fundo passara a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.

Riscos Relativos aos CRI,asLCleas LH
Por forca da Lei n® 12.024, os rendimentos advindos dos CRI, das LCI e das LH auferidos
pelos fundos de investimento imobiliario que atendam a determinados requisitos sédo isentos

do imposto de renda. Eventuais alteragcdes na legislacdo tributaria, eliminando a isencdo acima
referida, bem como criando ou elevando aliquotas do IR incidente sobre 0os CRI, as LCI e as
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LH, ou ainda a criacdo de novos tributos aplicaveis aos CRI, as LCl e as LH, poderdo afetar
negativamente a rentabilidade do fundo.

Risco de o Fundo nédo captar a totalidade dos recursos previstos no Volume Total da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo de distribui¢do, ndo sejam subscritas todas as
Cotas da respectiva emissdo realizada pelo Fundo, o que, consequentemente, fard com que o
Fundo detenha um patriménio menor que o estimado, desde que atingida a Captagdo Minima.
Tal fato pode reduzir a capacidade do Fundo diversificar sua carteira e praticar a Politica de
Investimento nas melhores condicdes disponiveis.

Riscos de flutuacGes no valor de Imoveis que eventualmente venham a integrar o
patrimdnio do Fundo

O valor de imdveis que, em virtude da excussdo de determinadas garantias dos Ativos,
venham a integrar a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuacdes de pregos, cotacdes de mercado e eventuais avaliagdes realizadas em cumprimento
aregulamentacdo aplicavel. Em caso de quedado valor de tais imoveis, os ganhos do Fundo
decorrentes de eventual alienacao destes imdveis, bem como o preco de negociacgdo das Cotas
no mercado secundério poderao ser afetados.

Risco de desvalorizacdo de imdveis que venham a integrar o Patrim6nio do Fundo

Imodveis que, em virtude da excussdo de determinadas garantias dos Ativos, venham a integrar
seu patrimdnio, poderdo sofrer perda de potencial econdmico e rentabilidade, bem como
depreciacdo em relagdo ao valor de aquisicdo pelo Fundo, o que podera afetar diretamente a
rentabilidade das Cotas, bom como sua negociagdo no mercado secundario.

Riscos relativos as receitas projetadas e as despesas mais relevantes

O Fundo investe em Imdveis, preponderantemente, de formaindireta, por meio das cotas de
fundos de investimento por ele adquiridas. E frequente que a documentacio dos fundos
investidos apresente laudos de avaliacéo e estudos de viabilidade econémico-financeira em
relacdo aos Imoveis nos quais invistam. Os principais riscos relativos as receitas projetadas e
as despesas relevantes apresentadas nos estudos de viabilidade econdmico-financeira que
integram os laudos de avaliages desses Imdveis e a possibilidade dos valores estimados nao
se concretizarem sdo: Quanto a receita de locacdo dos Imdveis. As projecdes de receitas
constantes das anélisesde viabilidade geralmente séo feitas com base nos contratos de locagéo
celebrados pelo empreendedor (ou pelo Fundo) e os locatarios. Ha, entretanto, a possibilidade
de tais receitas ndo se concretizarem no caso de inadimplénciados locatarios no que se refere
ao efetivo cumprimento das obrigacdes dos locatarios nos termos do contrato de locacédo. O
ndo pagamento de um aluguel implica em néo recebimento de parte da receita pelo Fundo. Na
hipdtese de inadimplemento, o rendimento distribuido aos Cotistas no periodo seria reduzido.
Quanto as altera¢6es no valor do aluguel originalmente acordado. As projecBes de receitas
geralmente sdo feitas com base nos contratos de locacgdes ja celebrados, para 10 (dez) anos.
Existe, ainda, a possibilidade de tais receitas ndo se concretizarem na integra no caso de
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realizacdo de acdo revisional, conforme previsto na legislacdo aplicavel, o que provocaria
alteracdes nos valores originalmente acordados. Importante ainda destacar que, conforme
dispde o artigo 51 da Lein® 8.245/91, “nas locagBesde imoveis destinados ao comércio, o
locatario tera direito a renovagao do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente:
| — o contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com prazo determinado; Il — o
prazo minimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos
escritos seja de cinco anos; Il — o locatario esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo,
pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo que, findo o prazo da
locacdo, ndo seja de interesse do Fundo proceder a renovacgdo do contrato, o locatério tera
direito a renovacao do contrato por igual periodo. Além disso, ndo havendo acordo entre
locador e locatéario sobre o valor da locacdo ap0s trés anos de vigéncia do contrato ou de
acordo anterior, podera ser pedidaa revisdo judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao prego do
mercado. Com isso, o valor da locacdo podera variar conforme as condi¢@es de mercado
vigentes a época da acgéo revisional.

Risco de desapropriacdo ou de outras restri¢cdes

Hé& possibilidade de ocorrer a desapropriagdo, parcial ou total, de imdveis que, em virtude da
excussdo de determinadas garantias dos Ativos, venham a integrar o patrimoénio do Fundo, por
decisdo unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse
publico, o que pode resultar em prejuizos parao Fundo ouem diminui¢do da suarentabilidade
e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas. Outras restricdes a
tais imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagéo
a ser dada a referidos imoveis, tais como o0 tombamento do préprio imoével ou de area de seu
entorno, incidéncia de preempcao e/ou criacdo de zonas especiais de preservacao cultural,
dentre outros.

Riscos de alterag6es nas leis e regulamentos ambientais

Os proprietarios e os locatarios de imoveis estdo sujeitos a legislacdo 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 incorporacdo, construcdo e/ou reforma em regides ou areas ambientalmente
sensiveis. Na hipotese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencgas e
autorizacGes, empresas e, eventualmente, o Fundo ou os locatarios podem sofrer sangfes
administrativas, tais como multas, interdicdo de atividades, cancelamento de licencas e
revogacdo de autorizacOes, ou estarem sujeitas a san¢fes criminais (inclusive seus
administradores). As agéncias governamentais ou outras autoridades podem tambem editar
novas regras mais rigorosas ou buscar interpretages mais restritivas das leis e regulamentos
existentes, que podem obrigar os locatarios ou proprietarios de imdveis a gastar recursos
adicionais na adequacdo ambiental, inclusive obtencéo de licengas ambientais para instalacoes
e equipamentos que nao necessitavam anteriormente dessas licencasambientais. Asagéncias
governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a
emissdo das licencas e autorizagdes necessarias para o desenvolvimento dos negocios d os
locatérios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Qualquer dos
eventos acima podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar com o0s
alugueis dos imoveis que, em virtude da excussao de determinadas garantias dos Ativos,
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venham integrar o patriménio do Fundo podendo afetar adversamente os resultados do Fundo
em caso de atrasos ou inadimplementos. Nessa hipdtese, as atividades e os resultados do
Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.
Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a necessidade de se
providenciar reformas ou alteracdes em tais imoveis cujo custo podera ser imputado ao
Fundo.

Risco relativo as novas emissées

No caso de realizacdo de novas emissdes de cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de
preferéncia pelos Cotistas do Fundo em eventuais emissdes de novas Cotas depende da
disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorraumanova oferta de Cotas e 0
Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer
diluicdo de sua participacdo e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do Fundo
reduzida.

Risco de Governanca Relacionado a Impossibilidade Determinadas Pessoas Votarem em
Assembleias Gerais do Fundo

N&o podem votar nas assembleias gerais do Fundo: (i) sua Administradoraou a BTG Gestora;
(ii) os socios, diretores e funcionarios da Administradora ou da BTG Gestora; (iii) empresas
ligadas a Administradora ou a BTG Gestora, seus socios, diretores e funcionarios; (iv) os
prestadores de servicos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (v) o Cotista, na
hipotese de deliberacdo relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua propriedade que
concorram para a formacdo do patriménio do Fundo; e (vi) o Cotista cujo interesse seja
conflitante com o do Fundo. N&o se aplica a vedacdo prevista acima quando: (i) os Unicos
Cotistas do Fundo forem as pessoas mencionadas nos incisos (i) a (vi) acima; (ii) houver
aquiescéncia expressa da maioria dos demais cotistas, manifestada na prépria assembleia, ou
em instrumento de procuracdo que se refira especificamente a assembleia em que se dard a
permissdo de voto; (iii) todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem com que
concorreram para a integralizacdo de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da
responsabilidade de que trata 0 8 6° do art. 8° da Lei das Sociedades An6nimas, conforme o 8§
2°doart. 12 da Instrugdo CVM 472.

Fatores de Risco Relacionados a Oferta
Risco de Nao Concretizacédo da Oferta

Caso ndo seja atingida a Captacdo Minima a Oferta sera cancelada e os Investidores poderédo
ter suas ordens canceladas. Neste caso, caso 0s Investidores ja tenham realizado o pagamento
do Preco de Emissdo para a respectiva Instituicdo Participante da Oferta, a expectativa de
rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, ja que nesta hipdtese os valores serdo
restituidos liquidos de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no
periodo, se existentes, sendo devida, nessas hipéteses, apenas os rendimentos liquidos
auferidos pelas aplicacGes em cotas de fundos de investimento ou titulos de renda fixa,
publicos ou privados, realizadas no periodo. Incorrerdo também no risco acima descrito
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aqueles que tenham condicionado seu Boletim de Subscricdo na forma prevista no artigo 31
da Instrugdo CVM 400, e Pessoas Vinculadas.

Risco de Nao Integralizacao pelos Investidores

Caso na respetiva Data de Liquidacdo do Periodo de Alocacdo o(s) Investidor(es) ndo
integralizem as Novas Cotas conforme a sua respectiva ordem de investimento ou o
Participante Especial ndo cumpra com o compromisso firme de liquidacdo, a Captacdo
Minima poderd néo ser atingida, podendo, assim, resultar em ndo concretizagdo da Oferta.
Nesta hipdtese, os Investidores incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de ndo
concretizagdo da Oferta.

A participacdo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas podera resultar
na reducao da liquidez das Novas Cotas.

Nos termos da regulamentacdo em vigor, serdo aceitas ordens de intencdes de investimento de
Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que podera promover a reducdo da liquidez
esperada das Novas Cotas no mercado secundario.

Risco de ndo Materializacdo das Perspectivas Contidas nos Documentos da Oferta

No Prospecto contém informacdes acerca do Fundo, do mercado imobiliario, dos Ativos que
poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo, bem como das perspectivas acerca do
desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e incertezas. Ndo ha garantia de que o
desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas do Prospecto. O eventos
futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas no Prospecto.

Risco Relativo & Concentracdo e Pulverizacéo

Podera ocorrer situacdo em que um unico Cotista venha a subscrever parcela substancial da
emissdo, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando,
assim, a posicao dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hip6tese, ha possibilidade de que
deliberacGes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos
em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios, observado o Procedimento de
Distribuicao previsto no Prospecto de cada emissdo do Fundo, conforme o caso.

Riscos Relativos ao Pre-Pagamento ou Amortizacao Extraordinaria dos Ativos

Os Ativos poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou
amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da carteira do
Fundo em relacdo aos critérios de concentracao. Nesta hipotese, podera have dificuldades na
identificacdo pela BTG Gestora de Ativos que estejam de acordo com a Politica de
Investimento. Desse modo, a BTG Gestora podera ndo conseguir reinvestir 0s recursos
recebidos com a mesma rentabilidade, o que pode afetar de formanegativa o patriménio do
Fundo e a rentabilidade das Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Administradora, pela
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BTG Gestora ou pela Instituicdo Escrituradora, todavia, qualquer multa ou penalidade, a
qualquer titulo, em decorrénciadesse fato.

Risco Relativo a Inexisténcia de Ativos que se Enquadrem na Politica de Investimento

O Fundo podera nédo dispor de ofertas de Ativos suficientes ou em condic¢des aceitaveis, a
critério da BTG Gestora, que atendam, no momento da aquisicao, a Politica de Investimento,
de modo que o Fundo poderaenfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de
caixa para aquisicdo de Ativos. A auséncia de Ativos para aquisicdo pelo Fundo podera
impactar negativamente a rentabilidade das Cotas em funcdo da impossibilidade de aquisi¢édo
de Ativos a fim de propiciar a Rentabilidade Alvo das Cotas.

Risco de Inexisténcia de Operagdes de Mercado Equivalentes para fins de Determinagéo do
Agio e/ou Desagio Aplicavel ao Preco de Aquisicao

Nos termos do Regulamento, o preco de aquisi¢do dos Ativos a serem adquiridos pelo Fundo
poderéd ou ndo ser composto por um &gio e/ou desagio, observadas as condi¢es de mercado.
Na&o € possivel assegurar que quando da aquisicdo de determinado ativo existam operacdes
semelhantes no mercado com base nas quais a BTG Gestora possa determinar o agio e/ou
desagio aplicavel ao preco de aquisicdo. Neste caso, a BTG Gestora devera utilizar-se do
critério que julgar mais adequado ao caso em questdo, podendo ndoter parametros que lhe
permitam aferi¢do do preco mais adequado. Nao h& como garantir que o preco a ser pago seja
adequado ou que os imoOveis venham a apresentar valorizacao no futuro, de modo que o preco
das cotas no mercado e/ou sua rentabilidade podem ser adversamente afetados.

Risco relativo a impossibilidade de negociacéo das Cotas até o encerramento da Oferta

As Cotas de titularidade do Investidor somente poderdo ser livremente negociadas no
mercado secundario, em bolsa de valores administrada e operacionalizada pela
BM&FBOVESPA, apos a divulgacdo do Andncio de Encerramento e a divulgacdo, pela
Administradora, da distribui¢cdo de rendimentos do Fundo. Sendo assim, o Investidor deve
estar ciente do impedimento descrito acima, de modo que, ainda que venha a necessitar de
liqguidez durante a Oferta, ndo podera negociar as Cotas subscritas até o seu encerramento.
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