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NOAD LIFETIME RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI (“Fundo”)
CNPJ: 49.318.661/0001-59

POLITICA DE RISCOS

Antes de tomar uma decisao de investimento, os potenciais investidores do Fundo devem considerar
cuidadosamente os riscos e incertezas relacionados aos Fundos de Investimento Imobiliario em geral e
a este fundo de investimentos em particular, bem como seus objetivos de investimento préprios, sua
situacdo financeira ou suas necessidades em particular, e, analisar cuidadosamente todas as
informacgdes disponiveis no Regulamento e no Prospecto do Fundo. Os riscos citados abaixo, mas nao
se limitando ao que aqui se encontra descrito, podem afetar os resultados do Fundo, interferindo
diretamente em seus ativos ou em sua situacao financeira. Assim sendo, os Cotistas devem estar
cientes dos riscos a que estdo sujeitos os investimentos e aplicacdes do Fundo, ndo havendo, garantias,
portanto, de que o capital efetivamente integralizado sera remunerado conforme expectativa dos
Cotistas.

A rentabilidade das Cotas ndao coincide com a rentabilidade dos ativos que compdem a carteira do
Fundo em decorréncia dos encargos do Fundo, dos tributos incidentes sobre os recursos investidos e
da forma de apurac¢ao do valor dos Iméveis que compdem a carteira do Fundo. As aplicacdes realizadas
no Fundo ndo tém garantia do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, do Administrador, do Gestor que,
em hipdtese alguma, podem ser responsabilizados por qualquer eventual depreciacao dos ativos
integrantes da carteira do Fundo.

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

(i) Riscos Relacionados a Politica Governamental — O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado
brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal.
Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas
politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflagao e implementar as politicas
econbmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteragGes nas taxas de juros,
desvalorizacdao da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas.
Essas politicas tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A
adocdo de medidas que possam resultar na flutuacao da moeda, indexacdo da economia, instabilidade
de precgos, elevacdao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdao impactar os
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negocios, as condi¢des financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente distribuicao
de rendimentos aos Cotistas do Fundo.

(ii) Riscos Relacionados a Fatores Macroeconomicos - Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, 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 desvalorizacgdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdao afetar
negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como
resultar (a) em alongamento do periodo de amortiza¢do de Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados
do Fundo ou (b) liguidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, parcial ou total, pelos respectivos
cotistas, do valor de principal de suas aplicacdes. Nao serd devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa,
incluindo a instituicdo responsavel pela distribuicdo das Cotas, os demais cotistas do Fundo, e/ou
administrador, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao,
(a) o alongamento do periodo de amortizagdo das Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo,
(b) a liquidacao do Fundo ou, ainda, (c) qualquer dano ou prejuizo aos cotistas resultante de tais
eventos.

(iii) Risco de Acontecimentos e Percep¢ao de Risco em Outros Paises — O mercado de capitais no Brasil
é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econbmicas e de mercado de outros paises,
incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros
paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais,
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas, bem como
determinados Ativos Imobilidrios e Ativos Financeiros, o que podera afetar de forma adversa as
atividades dos emissores dos Ativos Imobiliarios e Ativos Financeiros detidos pelo Fundo e, por
conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

(iv) Riscos de Liquidez — Os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, sendo uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado.
Adicionalmente, os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos sempre na forma de
condominios fechados, ndo sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas Cotas. Dessa
forma, os Cotistas poderao enfrentar dificuldades 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.

(v) Risco Proveniente do Uso de Derivativos — A contratagdo pelo Fundo de modalidades de operagdes
de derivativos, ainda que tais operacdes sejam realizadas exclusivamente para fins de protecao
patrimonial na forma permitida no Regulamento, podera acarretar variagcdes no valor de seu
Patrimbnio Liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias nao fossem utilizadas. Tal
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situacao podera, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e impactar negativamente o valor
das Cotas.

(vi) Risco Relativo a Novas Emissdes de Cotas e Diluigao de Participagao - No caso de realizagao de
novas emissdes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas, se houver,
em eventuais emissdes de novas Cotas depende do interesse e da disponibilidade de recursos por parte
do Cotista. Caso seja realizada uma nova emissdao de Cotas sem direito de preferéncia ou o Cotista nao
tenha interesse e/ou disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer diluicdo
de sua participacao no capital do Fundo e, assim, ter sua influéncia nas decisdes politicas do Fundo
reduzida.

(vii) Risco Relativo a Concentragao de Participacao - Conforme dispde o Regulamento, ndo ha restricao
guanto ao limite de Cotas que podem ser detidas por um unico Cotista. Assim, poderd ocorrer situacao
em gue um unico Cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma
posicdao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas
minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista
majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas
minoritarios.

(viii) Risco Relativo a Rentabilidade do Fundo - O investimento nas cotas do Fundo é uma aplicacdo em
valores mobilidrios de renda varidvel, o que pressupde que a rentabilidade do cotista dependerd
preponderantemente da valorizacdo e dos rendimentos a serem pagos pelos Ativos Imobiliarios. No
caso em questao, os rendimentos a serem distribuidos aos cotistas dependerao, principalmente, dos
resultados obtidos pelo Fundo com receita advinda da exploracdo dos ativos integrantes do patrimonio
do Fundo ou da negociacao dos Ativos, bem como do aumento do valor patrimonial das cotas, advindo
da valorizacdao dos Ativos, bem como dependerao dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a
possibilidade do Fundo ser obrigado a dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar
suas obrigacdes, reduzindo o dinheiro disponivel para distribuicdes aos Cotistas, o que podera afetar
adversamente o valor de mercado das Cotas.

(ix) Propriedade das Cotas e ndao dos Ativos Imobiliarios — A propriedade das Cotas ndo confere aos
Cotistas propriedade direta sobre os Ativos Imobilidrios. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre
todos os Ativos da carteira, de modo nao individualizado, proporcionalmente ao niumero de Cotas
possuidas. Desta forma, o Cotista ndo tera qualquer direito aos Ativos do Fundo, ndo podendo negociar,
tratar ou ter qualquer ingeréncia sobre tais Ativos.

(x) Risco de Pulverizagdo - Caso o Fundo esteja muito pulverizado, determinadas matérias de
competéncia objeto de Assembleia Geral de Cotistas que somente podem ser aprovadas por maioria
qualificada dos Cotistas poderao ficar impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de quérum de
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instalacao (quando aplicavel) e de deliberagao em tais assembleias. A impossibilidade de deliberagao
de determinadas matérias pode ensejar, dentre outras consequéncias, a liquidacao antecipada do
Fundo.

(xi) Riscos do Prazo - Os Ativos Imobilidrios objeto de investimento pelo Fundo sdo aplicacdes,
preponderantemente, de médio e longo prazo, e de baixa liquidez. Neste mesmo sentido, os Ativos
Financeiros que poderao ser objeto de investimento pelo Fundo tém seu valor calculado através da
apuracao de seu valor justo, de modo que o ajuste no valor dos Ativos e dos Ativos Financeiros do
Fundo, visando ao calculo do Patrimoénio Liquido, pode causar oscilagdes negativas no valor das cotas,
cujo cdlculo é realizado mediante a divisdao do Patrimonio Liquido pela quantidade de cotas emitidas
até entdo, o que pode impactar negativamente na negocia¢ao das cotas pelo investidor que optar pelo
desinvestimento mediante alienag¢do das Cotas.

(xii) Riscos Juridicos - Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo
considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos
publicos ou privados, conforme a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da
falta de tradicao e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de
operacao financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes, bem como em decorréncia de eventuais
alteracbes e/ou interpretacdes das normas ou leis aplicaveis, podera haver perdas, parcial ou total, por
parte dos investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco
contratual.

(xiii) Risco de Potencial Conflito de Interesses - Os atos que caracterizem situacdes de conflito de
interesses entre o Fundo e a Administradora, 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, especifica e informada em assembleia geral de Cotistas, nos
termos do inciso XIl do artigo 18 da Instrugdo CVM n2 472/08. Quando da formalizacdo de sua adesio
ao Regulamento, os Cotistas manifestam sua ciéncia quanto a contratacao, antes do inicio da
distribuicao das cotas do Fundo, das seguintes entidades pertencentes ao mesmo conglomerado
financeiro da Administradora: (i) o Gestor, para prestacdo dos servicos de gestdo do Fundo e (ii) as
instituicdes intermediarias, para prestacao dos servigos de distribuicao de cotas do Fundo. Os Ativos
Imobilidrios serdo indicados pelo Gestor ao Administrador do Fundo. Pode haver Ativos Imobilidrios
gue sejam de propriedade direta ou indireta de pessoas ligadas ao Gestor ou ao Administrador. Deste
modo, é possivel que as situagdes acima previstas venham a se concretizar e caracterizardo conflito de
interesses efetivo ou potencial, o que deverd ser aprovado em Assembleia Geral de Cotistas e, em
gualquer cenario, pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

(xiv) Riscos de nao Distribuicdao do Montante Minimo das Cotas da Primeira Emissao do Fundo - Caso
nao sejam subscritas Cotas correspondentes, no minimo, ao montante minimo da primeira emissao do
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Fundo, a oferta das Cotas da primeira emissao serd cancelada e o Fundo sera liquidado. Nesta hipdtese,
o Administrador ira devolver os valores depositados aos subscritores que tiverem integralizado suas
Cotas, acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo, calculados pro rata
temporis, a partir da data de integralizacdo, deduzidos os tributos incidentes, se houver. Nao ha
qualquer garantia de que o Fundo tera qualquer rentabilidade ou recursos suficientes para, apds o
pagamento de despesas pelo Fundo, devolver os valores aportados acrescidos de qualquer
rentabilidade. Ainda, ndo ha quaisquer garantias de que os Cotistas terdo op¢Oes de investimento
similares as Cotas do Fundo a época da devolucao.

(xv) Risco de Distribui¢do Parcial das Cotas da Primeira Emissdo do Fundo — E permitida a distribuic3o
parcial de Cotas da primeira emissdao, desde que sejam subscritas Cotas equivalentes, no minimo, ao
montante minimo da primeira emissao do Fundo. Ainda, os Cotistas poderao condicionar a sua ordem
a colocacdao da totalidade de Cotas ou a montante minimo por ele determinado, nao inferior ao
montante minimo, o que podera resultar na desconsideracao de suas ordens. Caso nao seja realizada
a colocacgdo integral das Cotas, o Fundo terd menos recursos para investir em Ativos Imobilidrios, o que
poderd resultar na diminuicdo e/ou dificultar sensivelmente a aquisicdo de Ativos Imobilidrios e,
consequentemente, impactar negativamente o patrimoénio do Fundo e a rentabilidade das Cotas. Além
disso, a menor quantidade de Cotas do Fundo registradas para negociacdo em mercado secundario
pode influenciar negativamente a liquidez das Cotas do Fundo.

(xvi) Risco Relativo a Nao Substituicdo do Administrador - Durante a vigéncia do Fundo, o
Administrador podera sofrer intervencao, liquidacao extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem
como ser descredenciado, destituido ou renunciar as suas fungdes, hipéteses em que a sua substituicao
deverd ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal
substituicdo ndo aconteca, o Fundo sera liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

(xvii) Riscos Associados a Liquida¢ao do Fundo - Na hipotese da Assembleia Geral de Cotistas deliberar
pela liquidacao antecipada do Fundo, o pagamento do resgate poderd se dar por meio da entrega de
Ativos do Fundo aos Cotistas, havendo a possibilidade, ainda, de entrega de tais ativos mediante a
constituicao de condominio civil, na forma prevista no Regulamento e no Cédigo Civil Brasileiro, o qual
serd regulado pelas regras estabelecidas neste Regulamento e que somente poderdo ser modificadas
por deliberagao unanime de Assembleia Geral de Cotistas que conte com a presenca da totalidade dos
Cotistas. Em qualquer caso, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades (i) para vender os Ativos
recebidos quando da liquidacao do Fundo, ou (ii) cobrar os valores devidos pelos Ativos, o que podera
causar prejuizos aos Cotistas.

(xviii) Riscos de o Fundo vir a ter Patrimonio Liquido Negativo e de os Cotistas Terem que Efetuar
Aportes de Capital - Durante a vigéncia do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter Patriménio Liquido

Pagina 5 de 18



Informe Anual para Fundos Imobiliarios

Anexo 39-V — Secdo de Politica de Riscos

©) singulare

negativo e qualquer fato que leve o Fundo a incorrer em Patrimonio Liquido negativo culminara na
obrigatoriedade de os Cotistas aportarem capital no Fundo, na forma prevista na Regulamentacao, de
forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com suas obriga¢des financeiras. Nao
ha como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser obrigados a aportar e ndo ha
como garantir que, apds a realizacdo de tal aporte, o Fundo passara a gerar alguma rentabilidade aos
Cotistas. Caso o Cotista deixe de aportar recursos no Fundo, além de restar caracterizada a sua
inadimpléncia, este podera sofrer diluicao de sua participacao e, assim, ter sua influéncia nas decisdes
politicas do Fundo reduzida.

(xix) Risco Tributdario — Regra geral, os rendimentos e ganhos decorrentes das operac¢des realizadas pela
carteira do Fundo nao estao sujeitos ao imposto de renda. Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos
pelo Fundo em aplicagdes financeiras de renda fixa ou varidvel em geral sujeitam-se a incidéncia do
imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas, podendo
esse imposto ser compensado com o retido na fonte pelo Fundo quando da distribuicao de
rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas. A Lei n2 8.668, conforme alterada pela Lei n? 9.779
estabelece que os fundos de investimento imobilidrio devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e
cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou
balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. De acordo com a Lei n2
9.779, o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador,
construtor ou sdcio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele
relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo,
sujeitam-se a tributacao aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacao corporativa
cabivel (Imposto de Renda da Pessoa Juridica — “IRPJ”, Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido —
“CSLL”, Contribuicdao ao Programa de Integracao Social — “Contribuicdo ao PIS” e Contribuicdo ao
Financiamento da Seguridade Social — “COFINS”). Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo
Fundo, quando distribuidos aos Cotistas, inclusive pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do
imposto de renda na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o artigo
39, inciso lll e paragrafo unico, incisos | e Il, da Lei n2 11.033, de 21 de dezembro de 2004, ficam isentos
do imposto de renda retido na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos
distribuidos por fundos de investimento imobilidrio, desde que observados cumulativamente os
seguintes requisitos: (a) as cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores
ou no mercado de balcdo organizado; (b) o cotista seja titular de cotas que representem menos de 10%
(dez por cento) do montante total de cotas emitidas pelo fundo ou cujas cotas Ihe derem direito ao
recebimento de rendimentos inferiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
fundo; e (c) o fundo conte com, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas. Os rendimentos e ganhos de capital
auferidos pelos Cotistas na alienagao ou no resgate das Cotas, inclusive quando da sua extingao
sujeitam-se ao imposto de renda a aliquota de 20% (vinte por cento). Ndo ha qualquer garantia de que
o Fundo contard com os beneficios fiscais previstos acima para fundos de investimento imobiliario,
incluindo, mas nao se limitando a isengao do imposto de renda retido na fonte decorrente da existéncia
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e manutenc¢ado de no minimo 50 (cinquenta) Cotistas, uma vez que as Cotas sao negociadas livremente
no mercado secundario. Desta forma, o Fundo e os Cotistas poderao sofrer perdas decorrentes (i) ndao
cumprimento das normas legais de enquadramento do Fundo para efeito de aplicacao do regime fiscal
definido nas Lei 8.668 e Lei 9.779; (ii) do ndo cumprimento do dispositivo legal que concede beneficio
fiscal aos Cotistas pessoas fisicas; (iii) da criacdo de novos tributos; (iv) da majoracdo de aliquotas; (v)
da interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos; ou (vi) da revogacado de
isencdes vigentes, que podem vir a sujeitar o Fundo ou seus Cotistas a recolhimentos nao previstos
inicialmente.

(xx) Risco de Alterag¢oes Tributarias e Mudangas na Legislagao - As regras tributarias aplicaveis a fundos
de investimentos imobiliarios podem ser modificadas no contexto de uma reforma tributaria e/ou de
alteragdes especificas na legislagao em vigor, incluindo, mas nao se limitando, para fins de criagao de
novos tributos, majoracao de aliquotas aplicaveis a investimentos em fundos de investimento
imobiliarios, e/ou revogacdo da isencdo tributaria do investimento. Adicionalmente, ha risco de as
regras tributarias terem, mesmo sem alteracao, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de
qguaisquer tributos ou a revogacao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. AlteracGes nas regras tributarias e/ou na sua interpretagdo
poderdo impactar adversamente os negdcios do Fundo, a liquidez e a rentabilidade de suas Cotas, e,
consequentemente, a dos Cotistas.

(xxi) Risco de Crédito dos Ativos Financeiros da Carteira do Fundo - Os titulos publicos e/ou privados
de divida que poderdao compor a carteira do Fundo estao sujeitos a capacidade dos seus emissores em
honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetem as
condic¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteracdes nas condicdes econdmicas, legais
e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancgas na percepc¢ao da
gualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao fundamentadas, poderdo trazer impactos nos
precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

RISCOS RELATIVOS AO SETOR IMOBILIARIO

(xxii) Riscos relativos a Aquisicao dos Ativos Imobiliarios — O Fundo poderd deter Ativos Imobiliarios,
o que inclui direitos relativos a imdveis. Os investimentos no mercado imobiliario podem ser iliquidos,
dificultando a compra e a venda de propriedades imobilidrias e impactando adversamente o preco dos
imdveis. Ademais, aquisicdes podem expor o adquirente a passivos e contingéncias incorridos
anteriormente a aquisicao dos Ativos Imobilidrios. Podem existir também questionamentos sobre a
titularidade dos Ativos Imobilidrios. O processo de andlise (due diligence) realizado pelo Fundo nos
Ativos Imobilidrios pode nao ser suficiente para precavé-lo, protegé-lo ou compensa-lo por eventuais
contingéncias que surjam apos a efetiva aquisicao do respectivo imével. Por esta razao, podem haver
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passivos que nao tenham sido identificados ou sanados, ou corretamente mensurados, o que poderia
(a) acarretar 6nus ao Fundo, na qualidade de proprietario dos imdveis ou de direitos relativos aos
imdveis; (b) implicar em restricdes ou vedacdes de utilizacdo e exploracdo dos Ativos Imobilidrios pelo
Fundo; ou (c) desencadear discussdes quanto a legitimidade da aquisicao do Ativos Imobilidrios pelo
Fundo, incluindo a possibilidade de caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execugdo,
sendo que estas trés hipdteses poderiam afetar os resultados auferidos pelo Fundo e,
consequentemente, os rendimentos dos Cotistas e o valor das Cotas. Adicionalmente, o Fundo podera
adquirir Ativos Imobiliarios com 0nus ja constituidos pelos antigos proprietarios, sendo que, em caso
de inadimplemento das obrigacdes garantidas pelo Ativo Imobiliarios, o credor podera executar a
garantia para viabilizar o pagamento de tais dividas, o que pode impactar negativamente a utilizacao
do Ativo Imobiliarios pelo Fundo, o patrimdnio do Fundo e consequentemente a rentabilidade e o valor
de negociagao das Cotas.

(xxiii) Risco da Administracdao dos Imdveis por Terceiros — Considerando que o objetivo do Fundo inclui
a exploracdo, por locacdo ou arrendamento, de Ativos Imobilidrios e/ou Ativos Financeiros, e que a
administracdo de tais empreendimento poderd ser realizada por empresas especializadas, sem
interferéncia direta do Fundo, nao é possivel garantir que as politicas de administracao adotadas por
tais empresas estejam sempre ajustadas as melhores praticas do mercado, o que poderd impactar
negativamente a rentabilidade do Fundo e de suas Cotas. Ainda, tal fato podera limitar a
implementacdao das politicas de administracdo dos Ativos Imobiliarios que o Gestor considera
adequadas.

(xxiv) Risco de Discricionariedade de Investimento pelo Gestor — Os recursos do Fundo poderdo ser
investidos em Ativos discricionariamente selecionados pelo Gestor. Dessa forma, o Cotista ndo tera
gualquer ingeréncia na selecao de tais Ativos e estard sujeito a avaliacao do Gestor na selecao dos
ativos que serdao objeto de investimento. Ndao ha como garantir que os processos do Gestor para
selecdo e aquisicdao de Ativos Imobiliarios serao suficientes e adequados para os investimentos. Em
caso de avaliacdes incorretas e escolhas inadequadas pelo Gestor, o patrimbnio do Fundo e
rentabilidade das Cotas pode ser negativamente impactado, resultando, inclusive, na necessidade de
novos aportes pelos Cotistas.

(xxv) Certas atividades do Fundo Estao Sujeitas a uma Extensa Regulamentagdao, o que Podera
Implicar o Aumento de Custo e Limitar a Estratégia do Fundo - O setor imobilidrio brasileiro esta
sujeito a uma extensa regulamentacao expedida por diversas autoridades federais, estaduais e
municipais, que afetam as atividades de aquisicdo, incorporagao imobilidria, construcao e reforma de
imoveis. Dessa forma, a aquisi¢ao e a exploragao de determinados empreendimentos imobiliarios pelo
Fundo poderao estar condicionadas, sem limitagao, a obtencao de licengas especificas, aprovagao de
autoridades governamentais, limitacdes relacionadas a edificacdes, regras de zoneamento e a leis e
regulamentos para protecao ao consumidor. Referidos requisitos e regulamentagdes atualmente
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existentes ou que venham a ser criados poderao implicar, aumento de custos e limitar a estratégia do
Fundo, afetando adversamente as atividades do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos
Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano serem alteradas apds
a aquisicdo de um empreendimento imobilidrio e antes do desenvolvimento de tal empreendimento,
0 que podera acarretar atrasos e/ou modificacdes ao objetivo comercial inicialmente projetado ou
mesmo inviabilizar referido objetivo. Nessa hipotese, as atividades e os resultados do Fundo poderao
ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

(xxvi) Risco de Aumento de Custos, Atrasos e/ou ndao Conclusdo das Obras dos Ativos Imobiliarios - O
Administrador, em nome do Fundo, conforme instrucdes do Gestor, podera adiantar, com os recursos
do Fundo, quantias para projetos de construcdo, reforma e/ou execucdo de obras nos
empreendimentos detidos pelo Fundo. Em caso de aumento dos custos de material, maquinas ou
servicos, o Fundo poderad ter de antecipar mais recursos do que os inicialmente pretendidos, gerando
mais despesas ao Fundo e, consequentemente, reducdao de seu patrimbnio, o que pode resultar
inclusive na necessidade de aportes adicionais pelos Cotistas.

Adicionalmente, ocorrendo o atraso na conclusao ou a nao conclusao das obras dos Ativos Imobilidrios,
seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos
estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos valores de locacao
ou arrendamento e consequente rentabilidade do Fundo, bem como os Cotistas poderao ainda ter que
aportar recursos adicionais nos referidos imdveis para que os mesmos sejam concluidos. Ainda, o
construtor dos empreendimentos imobilidrios pode enfrentar problemas financeiros, administrativos
ou operacionais que causem a interrup¢ao e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construcdo
dos referidos imdveis. Tais hipdteses poderdo provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos
Cotistas.

(xxvii) O Desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidarios Potencialmente Implica Riscos
Associados a Concessao de Financiamentos — O Fundo podera levantar capital adicional a ser utilizado
nos empreendimentos imobilidrios integrantes de seu portfélio. Além disso, é provavel que a maioria
dos potenciais compradores dos imdveis também dependa de empréstimos bancarios para financiar
suas aquisi¢cdes. Nao é possivel assegurar a disponibilidade de financiamento bancario, ou mesmo que,
se disponiveis, esses financiamentos terdao condicdes satisfatérias. Mudancas nas regras de
financiamentos de imdveis, a falta de disponibilidade de recursos para fins de financiamento, a
imposicdo de critérios mais restritivos por credores e/ou um aumento das taxas de juros podem
prejudicar a capacidade de financiar sua necessidade de capital e a necessidade de potenciais
compradores de financiar a aquisicao dos imdveis. Os fatos mencionados acima poderdao impactar
significativamente os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Pagina 9 de 18



Informe Anual para Fundos Imobiliarios

Anexo 39-V — Secdo de Politica de Riscos

©) singulare

(xxviii) Os Empreendimentos Imobiliarios que Estiverem em Fase de Constru¢do/Reforma Estardo
Sujeitos aos Riscos Regularmente Associados as Atividades de Construgao - Os empreendimentos
imobiliarios que estiverem em fase de construcdao ou de reforma estardao sujeitos aos riscos
regularmente associados as atividades de construgdo no setor imobiliario, dentre os quais figuram, sem
limitacdo: (i) durante o periodo compreendido entre o inicio da realizacdo de um empreendimento
imobiliario e a sua conclusdao, podem ocorrer mudangas no cenario macroecondmico capazes de
comprometer o sucesso de tal empreendimento, tais como desaceleracao da economia, aumento da
taxa de juros, flutuacao da moeda e instabilidade politica; (ii) despesas ordindrias e custos operacionais,
gue podem exceder a estimativa original por fatores diversos, fora do controle do Fundo; (iii)
possibilidade de interrupcao de fornecimento ou falta de materiais e equipamentos de construc¢ao ou
mao de obra, ou, ainda, fatos decorrentes de casos fortuitos ou de forca maior, gerando atrasos na
conclusdao do empreendimento; (iv) construcdes, obtencdao de licencas e alvards podem nao ser
finalizadas ou obtidos, conforme aplicavel, de acordo com o cronograma estipulado, resultando em um
aumento de custos; ou (v) realizacdo de obras publicas que prejudiquem o uso ou acesso do
empreendimento. Em qualquer hipdtese, o atraso na finalizagdo ou até inviabilidade do
empreendimento imobilidrio podera afetar adversamente as atividades e os resultados do Fundo e,
consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

(xxix) Perdas nao Cobertas pelos Seguros Contratados em Relagdo aos Empreendimentos Imobiliarios
e Descumprimento das Obriga¢oes Pela(s) Companhia(s) Seguradora(s) - Ndo ha garantia de que os
empreendimentos imobilidrios serdo objeto de seguro contra a ocorréncia de certos sinistros e/ou com
relacao a abrangéncias da cobertura dos seguros contratados pelo Fundo. H3, inclusive, determinados
tipos de perdas que usualmente ndao sao cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras
e/ou revolugBes civis. Em caso de ocorréncia de evento ndo coberto nos termos dos contratos de
seguro, o Fundo podera incorrer em custos adicionais, os quais poderdao afetar adversamente o
desempenho operacional do Fundo e seu patrimoénio e, consequentemente, a rentabilidade dos
Cotistas. Adicionalmente, mesmo com relagao aos bens e eventos segurados, nao se pode garantir que
o valor segurado sera suficiente para proteger os Ativos Imobilidrios de perdas incorridas, o que pode
resultar em custos adicionais e perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Ainda, o Fundo podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagao a eventuais
vitimas do sinistro ocorrido, o que poderd ocasionar efeitos adversos na condicao financeira do Fundo
e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis segurados, os recursos
obtidos pela cobertura do seguro dependerao da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apdlice exigida. Na hipdtese de demora no cumprimento ou
descumprimento pelas companhias seguradoras de quaisquer de suas obriga¢cdes, o Fundo poderao
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incorrer em custos adicionais, os quais poderao afetar adversamente o desempenho operacional do
Fundo e seu patrimdnio e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Os seguros eventualmente contratados considerardao um prazo de cobertura maximo e nao ha garantia
de que, por ocasido da renovacao de seguro, o Administrador conseguira contratar a mesma cobertura
e custo inicialmente acordados, o que pode resultar em redugdo de cobertura, indenizacbes e/ou
custos superiores ao Fundo.

(xxx) Riscos Ambientais — Em caso de ocorréncia de vendavais, inundacdes, questdes decorrentes de
vazamento de esgoto sanitario, entre outras, os imdveis e o andamento dos projetos poderao ser
adversamente impactados, gerar passivos em relacdao aos imdveis e acarretar assim na perda de seu
valor econdmico e, consequentemente, prejuizos ao Fundo e seus Cotistas.

Além disso, os Ativos Imobilidrios que poderdao ser adquiridos pelo Fundo estdo sujeitos a riscos
inerentes a: (i) legislacao, regulamentacao e demais questdes ligadas ao meio ambiente, tais como falta
de licenciamento ambiental e/ou autorizagdo ambiental para operagdo de suas atividades e outras
atividades correlatas, uso de recursos hidricos por meio de pogos artesianos, saneamento, manuseio
de produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e Exército), supressao de
vegetacdo e descarte de residuos solidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de contaminacdo de solo
e aguas subterraneas, bem como eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai
advindas, com possiveis riscos a imagem do Fundo e dos imdveis que compdem o portfdlio do Fundo;
(iii) ocorréncia de problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicdo dos imdveis que
pode acarretar a perda de valor dos imdveis e/ou a imposicdo de penalidades administrativas, civis e
penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de negdcios,
incluindo a submissao a restricoes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem
de terrenos e construgdes, restricoes a metragem e detalhes da area construida, e suas eventuais
consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patrimoénio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. 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 locatdrios, arrendatarios ou
proprietarios de Ativos Imobilidrios a gastar recursos adicionais na adequagdao ambiental, inclusive
obtencao de licengas ambientais para instalagdes e equipamentos que nao necessitavam
anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissdo ou renovagao das licengas e autorizagdes necessarias para o desenvolvimento
dos negécios dos proprietarios, locatarios ou proprietdrios, gerando, consequentemente, efeitos
adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios ou
arrendatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos imdveis. Ainda, em fungdo de
exigéncias dos drgdos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou
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alteragdes em tais imdveis cujo custo poderd ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos eventos acima
pode afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢ao das Cotas.

(xxxi) Risco de Desapropria¢ao — Ha possibilidade de que ocorra a desapropria¢ao, parcial ou total, dos
Ativos Imobiliarios de propriedade do Fundo, por decisao unilateral do Poder Publico, a fim de atender
finalidades de utilidade e interesse publico. Ocorrendo a desapropria¢dao, ndao ha como garantir que o
preco que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que,
efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso os Ativos
Imobiliarios sejam desapropriados, este fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as
atividades do Fundo, sua situacdo financeira e resultados. Outras restricdes aos Ativos Imobilidrios
também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, tais como o tombamento deste ou de area de seu
entorno, incidéncia de preempc¢ao e ou criacdao de zonas especiais de preservacao cultural, o que
poderd diminuir o valor do respectivo Ativo Imobilidarios ou restringir seu uso, dificultando eventual
locacgao.

(xxxii) Riscos de Despesas Extraordinarias — O Fundo, na qualidade de proprietdrio dos Ativos
Imobilidrios, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como
rateios de obras e reformas, pintura, decoracdao, conservacao, instalacdo de equipamentos de
seguranca, indenizagdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras
na manutencao dos Ativos Imobilidrios e dos condominios em que se situam. O pagamento de tais
despesas ensejaria uma reducao na rentabilidade das Cotas do Fundo, o que podera ocasionar efeitos
adversos em sua condicdo financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos
Cotistas. Além disso, o Fundo estard sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais
necessarias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, despejo, renovatdria, revisional, entre outras,
bem como para cobranca de quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatdrios dos Ativos
Imobilidrios, tais como tributos, despesas condominiais, bem como custos para reforma ou
recuperacao de Ativos Imobilidrios inaptos para locacdao apds despejo ou saida amigavel do inquilino.

(xxxiii) Riscos de Desvalorizacdo dos Imdveis e Condi¢cdes Externas — Os Ativos Imobilidrios estao
sujeitos a condi¢cdes de mercado sobre as quais o Administrador e o Gestor do Fundo ndo tém controle
e tampouco podem influenciar ou evitar. O nivel de desenvolvimento econémico e as condi¢des da
economia e do mercado imobilidrio em geral poderao afetar a rentabilidade dos Ativos Imobiliarios que
integrardao o patriménio do Fundo e, consequentemente, a remuneragao futura dos investidores do
Fundo. O valor dos Ativos Imobiliarios e a capacidade do Fundo em realizar a distribui¢ao de resultados
aos seus Cotistas poderao ser adversamente afetados devido a alteracdes nas condigdes econémicas,
a oferta de outros espacos comerciais com caracteristicas semelhantes as dos Ativos Imobiliadrios e/ou
a reducao do interesse de potenciais locatarios em espacos como o disponibilizado pelos Ativos
Imobiliarios.
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(xxxiv) Risco de Decisoes Judiciais Desfavoraveis - O Fundo podera ser réu em diversas a¢des, nas
esferas civel, tributaria e trabalhista. Nao ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados
favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra o Fundo venham
a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas nao
sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricao e
integralizacdao de novas Cotas pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.

(xxxv) Riscos Relacionados a Ocorréncia de Casos Fortuitos e Eventos de For¢a Maior - Os rendimentos
do Fundo decorrentes da exploracao de Ativos Imobiliarios estdao 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 Ativos Imobiliarios, incluindo pandemias,
como a do coronavirus (Covid-19). Portanto, os resultados do Fundo estao sujeitos a situacdes atipicas,
gue, mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderao gerar perdas ao Fundo
e aos Cotistas.

(xxxvi) Risco de Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas — Os custos incorridos com os
procedimentos necessarios a cobranca dos ativos integrantes da carteira do Fundo e a salvaguarda dos
direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sao de responsabilidade do Fundo, devendo ser
suportados até o limite total de seu patrimoénio liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado
pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral. O Fundo somente podera adotar e/ou manter os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de
seu patrimonio liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua
adocdo e/ou manutencdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos
ativos, os Cotistas poderao ser solicitados a aportar recursos adicionais no Fundo para assegurar a
adoc¢do e manutencao das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida
judicial ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Administrador antes do recebimento integral do
aporte acima referido e da assuncao pelos Cotistas do compromisso de prover os recursos necessarios
ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso o Fundo venha a ser condenado. O Administrador, o
Gestor, o Escriturador, o Custodiante e/ou qualquer de suas afiliadas ndo sdo responsaveis, em
conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutencdo dos referidos procedimentos e por eventuais
danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e/ou pelos Cotistas em decorréncia da
ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessdrias a salvaguarda
dos direitos, garantias e prerrogativas do Fundo, caso os Cotistas deixem de aportar os recursos
necessarios para tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera nao dispor de
recursos suficientes para efetuar a amortizagdo ou o resgate de suas Cotas, conforme o caso, havendo,
portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo
capital investido.
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(xxxvii) Risco Imobiliario — Os Ativos Imobilidrios podem sofrer desvalorizagdo ocasionada por, nao se
limitando, fatores como: (i) fatores macroecondémicos que afetem toda a economia, (ii) mudanca de
zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local do(s) empreendimento(s), seja
possibilitando a maior oferta de imdveis (e, consequentemente, deprimindo os pregos dos alugueis no
futuro) ou que eventualmente restrinjam os possiveis usos do(s) empreendimento(s) limitando sua
valorizacdo ou potencial de revenda, (iii) mudancas socioecon6micas que impactem exclusivamente
a(s) regiao(des) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m), como, por exemplo, o aparecimento de
favelas ou locais potencialmente inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em
mudancas na vizinhanca, piorando a drea de influéncia para uso comercial, (iv) alteracdes desfavoraveis
do transito que limitem, dificultem ou impe¢am o acesso ao(s) empreendimento(s), e (v) restricdes de
infraestrutura/servicos publicos no futuro, como capacidade elétrica, telecomunicagdes, transporte
publico, entre outros, (vi) a expropriacdo (desapropriacdo) do(s) empreendimento(s) em que o
pagamento compensatério n3o reflita o 4gio e/ou a apreciacdo histérica. Neste caso, o patrimonio do
Fundo, bem como a rentabilidade das Cotas poderado ser adversamente afetados.

(xxxviii) Risco Operacional — Os resultados operacionais dependem do percentual de ocupacado e
exploracdo onerosa das areas disponiveis. Condi¢des adversas regionais ou nacionais podem reduzir os
niveis de ocupacao e restringir a capacidade do Fundo de explorar onerosamente de maneira eficaz
areas disponiveis e de negociar valores e outras condicdes de exploracao onerosa aceitaveis, o que
pode reduzir a receita advinda de exploracdes onerosas e afetar os resultados operacionais de imoveis,
e por consequéncia o resultado do Fundo.

Abaixo, seguem os principais fatores que podem afetar adversamente o desempenho operacional do
Fundo:

a) guedas nos niveis de ocupacgdo, vacancia completa e/ou um aumento na inadimpléncia dos
ocupantes dos imoveis;

b) pressdo para queda do valor médio da area locada por conta da reducao dos niveis de locacao;

c) tendéncia de solicitacdes de renegociacdes de aluguéis previamente pactuados em caso de
condicOes adversas do mercado imobilidrio regional ou nacional;

d) depreciacdo substancial de alguns dos iméveis do Fundo;

e) percepcdes negativas relativas a seguranga, conveniéncia e atratividade da regidao onde o imodvel
se localiza;

f) mudancgas regulatérias afetando a industria de alguns locatarios onde se encontrem alguns dos
imoveis;

g) alteracdes nas regras da legislacdo urbana vigente; e concorréncia de outros tipos de

empreendimentos em regides proximas aquelas em que os imdveis estdo localizados.

(xxxix) Risco de Exposicao Associados a Locagao e Venda de Imdveis — A atuacdo do Fundo em
atividades do mercado imobilidrio pode influenciar a oferta e procura de bens imdveis em certas
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regioes, a demanda por locagdes dos imdveis e o grau de interesse de locatarios e potenciais
compradores dos Ativos Imobiliarios integrantes da carteira 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 valor dos aluguéis uma
reducao significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no mercado imobiliario pode,
também, prejudicar eventual necessidade do Fundo de alienag¢do dos ativos imobiliarios que integram
0 seu patrimoénio. Adicionalmente os Ativos Imobilidrios podem ser afetados pelas condi¢des do
mercado imobiliario local ou regional, tais como o excesso de oferta de espago para imoéveis destinados
para logistica e segmento industrial, e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) em funcdo de
tributos e tarifas publicas e (ii) da interrup¢ao ou prestacao irregular dos servigos publicos, em especial
o fornecimento de agua e energia elétrica. Nessas hipdteses, o Fundo podera sofrer um efeito adverso
na sua condicao financeira e as Cotas poderao ter sua rentabilidade reduzida.

(xI) Risco de Rescisdao de Contratos de Locag¢ao e Vacancia - Os locatarios poderdo devolver os Ativos
Imobilidrios ao Fundo antes do prazo estipulado no respectivo Contrato de Locacdo, mediante o
pagamento da multa pactuada, proporcional ao periodo de cumprimento do contrato, ou, na sua falta,
a que for judicialmente estipulada, ou, ainda, no caso de contratos com prazo indeterminado, mediante
aviso por escrito ao locador, com antecedéncia minima de 30 (trinta) dias, nos termos da Lei n2 8.245.
Em caso de vacancia dos Ativos Imobiliarios, o Fundo pode nao ter sucesso na prospecc¢ao de locatarios
e/ou arrendatarios para os Ativos Imobilidrios, o que podera reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo
em vista o eventual recebimento de um montante menor de receitas decorrentes de locagao,
arrendamento ou venda dos empreendimentos imobilidrios do Fundo. Adicionalmente, os custos a
serem despendidos pelo Fundo com o pagamento de tarifas e tributos, dentre outras despesas
relacionadas aos Ativos Imobilidrios, poderdao comprometer a rentabilidade do Fundo.

(xli) Risco de Sujeicao dos Imdveis a Condi¢oes Especificas que Podem Afetar a Rentabilidade do
Mercado Imobilidrio — Alguns contratos de locacao comercial sdo regidos pela Lei de Locagao, que, em
algumas situacdes, garante determinados direitos ao locatario, como, por exemplo, a agao renovatoria,
sendo que para a proposicdao desta acao é necessdrio que (i) o contrato seja escrito e com prazo
determinado de vigéncia igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locacdo anteriores tenham
sido de vigéncia ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou superior a cinco anos), (ii)
o locatdrio esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés
anos, (iii) o aluguel seja proposto de acordo com o valor de mercado, e (iv) a acdo seja proposta com
antecedéncia de um ano, no maximo, até seis meses, no minimo, do término do prazo do contrato de
locagdo em vigor.

Nesse sentido, as a¢Oes renovatdrias apresentam dois riscos principais que, caso materializados,
podem afetar adversamente a conducdo de negdcios no mercado imobilidrio: (i) caso o proprietario
decida desocupar o espac¢o ocupado por determinado locatario visando renova-lo, o locatario pode,
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por meio da propositura de acao renovatéria, conseguir permanecer no imével; e (ii) na acao
renovatodria, as partes podem pedir a revisao do valor do contrato de locagao, ficando a critério do
Poder Judiciario a definicdao do valor final do contrato. Dessa forma, o Fundo esta sujeito a
interpretagao e decisao do Poder Judicidrio e eventualmente ao recebimento de um valor menor pelo
aluguel dos locatarios dos imdveis. Outros riscos inerentes a locacdao incluem, entre outros, acao
revisional de aluguel e inadimplemento contratual. Nessas hipdteses, o Fundo podera sofrer um efeito
adverso na sua condicao financeira e as Cotas poderao ter sua rentabilidade reduzida.

(xlii) O Fundo Podera ter Dificuldades para Negociar e Realizar a Venda de Empreendimentos
Imobiliarios Conforme Originalmente Planejado - O sucesso dos empreendimentos imobilidrios
depende, em larga escala, da existéncia de condi¢des favoraveis de mercado, que favoregcam, inclusive,
mas nao se limitando, a formacgao do preco dos imdveis e a disponibilidade de financiamento para os
potenciais compradores dos imdveis. Condi¢des desfavoraveis de mercado podem gerar dificuldades
ou mesmo inviabilizar que o Fundo realize a venda dos imdveis conforme originalmente planejado, o
gue poderd impactar de forma negativa o desempenho do Fundo e, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas.

Adicionalmente, o Fundo podera alienar os Ativos Imobiliarios e negociar o recebimento do preco de
venda em parcelas. Neste caso, o Fundo estara exposto a capacidade de crédito do adquirente, sendo
gue qualquer inadimplemento, pelo devedor, do preco de aquisicao impactara negativamente o Fundo
e seu patrimoénio. Eventuais garantias outorgadas pelo adquirente dos empreendimentos imobilidrios
podem nao ser suficientes para pagamento do preco de aquisicdao dos referidos imdveis.

Além disso, a superveniéncia de condi¢des desfavordveis de mercado podera inviabilizar a venda dos
imoveis, hipotese em que o Fundo podera ser liguidado e os Cotistas poderdao receber ativos
imobilidrios como forma de pagamento da amortizacdo das suas Cotas, podendo incorrer em perdas
maiores.

(xliii) Risco da Marcagao a Mercado — Os ativos componentes da carteira do Fundo podem ser
aplicacdes de médio e longo prazo (inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que possui baixa
liguidez no mercado secundario e o cdlculo de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo
é realizado via marcacdo a mercado, ou seja, seus valores serdo atualizados diariamente e
contabilizados pelo prego de negociacdao no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria
nessa negociacao. Desta forma, a realizagdo da marcacao a mercado dos ativos componentes da
carteira do Fundo visando o célculo do Patrimonio Liquido deste, pode causar oscilacdes negativas no
valor das Cotas, cujo cdlculo é realizado mediante a divisdao do Patriménio Liquido do Fundo pela
guantidade de Cotas emitidas até entdo, sendo que o valor de mercado das Cotas de emissao do Fundo
poderd nao refletir necessariamente seu valor patrimonial. Dessa forma, as Cotas do Fundo poderao
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sofrer oscilagdes negativas de preco, o que pode impactar negativamente na negociacao das Cotas pelo
Investidor no mercado secundario.

(xliv) Risco de Desenquadramento Passivo Involuntario — Na ocorréncia de algum evento que enseje
o desenquadramento passivo involuntario da carteira do Fundo, a CVM podera determinar ao
Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convoca¢ao de Assembleia Geral para decidir
sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracdo ou da gestdao do Fundo, ou de
ambas; (ii) incorporacdo a outro Fundo, ou (iii) liquidacdo do Fundo. A ocorréncia das hipdteses
previstas nos itens “i” e “ii” acima podera afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do
Fundo. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no item “iii” acima, ndo ha como garantir que o
preco de venda dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros do Fundo sera favoravel aos Cotistas,
bem como n3ao hd como assegurar que os Cotistas conseguirao reinvestir os recursos em outro
investimento que possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas
do Fundo.

(xIv) Risco Relativo a Inexisténcia de Ativos que se Enquadrem na Politica de Investimento — O Fundo
podera ndo dispor de ofertas de imdveis e/ou ativos suficientes ou em condi¢bes aceitaveis, a critério
do Gestor, que atendam, no momento da aquisi¢do, a Politica de Investimento, de modo que o Fundo
podera enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisi¢cao de ativos. A
auséncia de imoveis e/ou ativos para aquisicdo pelo Fundo poderad impactar negativamente a
rentabilidade das Cotas em funcdo da impossibilidade de aquisicdo de imdveis e/ou ativos a fim de
propiciar a rentabilidade alvo das Cotas.

(xlvi) Inexisténcia de Garantia de Eliminacdo de Riscos — A realizacdo de investimentos no Fundo
sujeita o Cotista aos riscos aos quais o Fundo e a sua carteira estao sujeitos, que poderdo acarretar
perdas, parcial ou total, do capital investido pelos cotistas no Fundo. O Fundo ndao conta com garantias
do Administrador, do Gestor, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC, para reducdao ou eliminacao dos riscos aos quais esta sujeito, e
consequentemente, aos quais os cotistas também poderao estar sujeitos. Em condi¢des adversas de
mercado, o sistema de gerenciamento de riscos do Administrador podera ter sua eficiéncia reduzida.
As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estado limitadas ao valor do capital subscrito, de forma
gue os cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no Fundo além de seus
compromissos.

Ainda, qualquer resultado obtido no passado pelo Fundo e/ou por fundos similares ndo é indicativo de
possiveis resultados futuros, e nao ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados
pelo Fundo no futuro. Os investimentos estao sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagao,
variacdo nas taxas de juros, e indices de inflacdo e variacao cambial.
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(xlvii) Risco de Concentragao da Carteira do Fundo — O Fundo poderda concentrar até 100% (cem por
cento) de seus recursos em um unico Ativo Alvo, ou em poucos imdveis, o que poderd gerar uma
concentracao da carteira. O risco da aplicagao no Fundo tera intima relagdo com a concentracao da
carteira, sendo que, quanto maior for a concentra¢cao, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial. Os riscos de concentracdao 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.

(xlviii) Risco Decorrente do Descasamento entre a Rentabilidade das Cotas e dos Ativos Imobilidrios
- Apesar de a carteira do Fundo estar atrelada a ativos imobilidrios, ndo necessariamente a
rentabilidade do Fundo espelhara a rentabilidade que seria auferida em um investimento direto nos
ativos imobilidrios subjacentes, em virtude da existéncia de despesas diversas tipicas de estruturas de
Fll, entre outros fatores de risco atrelados ao Fundo, conforme elencados no Regulamento, podendo,
assim, haver o descasamento entre a rentabilidade das contas e dos ativos imobiliarios.

(xlix) Demais Riscos — O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios
ou exégenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratdria, guerras, revolucdes, além
de mudangas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, alteracdao na politica econdmica e decisOes judiciais porventura nao
mencionados nesta segao.
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