FATORES DE RISCO - Fll SHPH

A seguir apresentamos 0s principais fatores de risco descritos de forma resumida diretamente
relacionados ao investimento no Fundo. Os riscos descritos abaixo sdo aqueles que a
Administradora acredita que poderéo afetar de maneira adversa o Fundo e os Cotistas, podendo
riscos adicionais e incertezas atualmente ndo conhecidos ou que a Administradora, nesta data, ndo
considere relevantes, também prejudicar o Fundo ou os Cotistas de maneira significativa.

ANTES DE TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO, LEIA ATENTAMENTE OS FATORES
DE RISCO E O REGULAMENTO DO FUNDO.

Riscos Relativos ao Investimento no Fundo

O objetivo do Fundo é maximizar o investimento no ativo alvo do Fundo, qualguer mudanca
no cenario macroecondmico, politico e/ou eventual pandemia, podera afetar diretamente o
ativo alvo e conseqguentemente a rentabilidade do Fundo.

Riscos relacionados a fatores macroecondmicos relevantes e politica governamental

O Fundo esté sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condi¢cdes dos mercados de titulos e
valores mobiliarios, que sdo afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econémicas
nacionais e internacionais. O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando
sujeito, portanto, aos efeitos da politica econémica 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 inflagédo e implementar as politicas
econdmica e monetéria, por exemplo, tém envolvido, no passado recente, altera¢des nas taxas de
juros, intervencdes no mercado de cambio para evitar oscilagbes relevantes no valor do dolar,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢des
macroecon6micas, podem impactar significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda, indexacdo da
economia, instabilidade de precos, elevacao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente
poderdo impactar os negécios, as condi¢des financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a
consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos ha economia,
tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros
resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo.
Como exemplo, algumas consequéncias dos riscos macroecondmicos sao: (i) aumento das taxas
de juros que poderiam reduzir a demanda por iméveis ou aumentar os custos de financiamento das
sociedades investidas ou ainda reduzir o apetite dos bancos comerciais na concessao de crédito
tanto para incorporadora, quando o Fundo utilizasse deste expediente, como para compradores de
imoéveis; (i) aumento da inflagdo que poderia levar a um aumento nos custos de execugdo dos
empreendimentos imobiliarios ou mesmo impactar a capacidade de tomar crédito dos compradores
de imoveis; e (iii) altera¢des da politica habitacional que poderia reduzir a disponibilidade de crédito
para o financiamento das obras dos empreendimentos ou mesmo do financiamento disponivel para
os compradores de imoveis ou 0 custo de obras, com reducdo dos incentivos atualmente
concedidos ao setor imobiliario.

Riscos relacionados a rentabilidade

O investimento nas Novas Cotas é uma aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel, visto
que a rentabilidade das Novas Cotas depende da valorizagdo imobiliaria e do resultado da
administracdo dos bens e direitos que compdem o patrimoénio do Fundo, direta ou indiretamente,



bem como da remuneracdo obtida por exploracdo do Ativo Alvo. A desvalorizacdo ou
desapropriacdo do Ativo Alvo e a queda da receita proveniente de aluguéis ou rendimentos, entre
outros fatores associados aos ativos do Fundo, poderdo impactar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao das Novas Cotas. Além disso, o Fundo esta exposto
aos riscos, diretos ou indiretos, inerentes a exploracéo do Ativo Alvo, de forma que ndo h4 garantia
de que todas as unidades do Ativo Alvo estardo sempre alugadas ou arrendadas. Assim, caso seja
necessdria a venda de qualquer parcela do Ativo Alvo, podera ndo haver compradores ou 0 preco
de negociacdo podera causar perda de patrimdénio ao Fundo, bem como afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Novas Cotas.

Risco de mercado das Novas Cotas

Considerando que a aquisicdo de Novas Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver
alguma oscilacéo do valor de mercado das Novas Cotas para negociacdo no mercado secundario,
havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda
na venda das Novas Cotas no mercado secundario, com a reducdo de liquidez no mercado
secundario.

Riscos institucionais

O governo federal pode intervir na economia do pais e realizar modifica¢des significativas em suas
politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia
do pais. As atividades do Fundo, sua situacao financeira e resultados poderéo ser prejudicados de
maneira relevante por modificagdes nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas
de juros, controles cambiais e restricbes a remessas para o exterior, flutuagbes cambiais, inflagéo,
liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos, politica fiscal, instabilidade social e
politica, alteracdes regulatérias, e outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que
venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. Em um cenario de aumento da taxa de juros, por
exemplo, 0s pregos dos ativos integrantes da carteira do Fundo podem ser negativamente
impactados.

Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar
negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢édo das Novas Cotas.

Adicionalmente, a instabilidade politica pode afetar adversamente os negécios realizados nos
imoveis e seus respectivos resultados. O ambiente politico brasileiro tem influenciado
historicamente, e continua influenciando, o desempenho da economia do pais. A crise politica
afetou e podera continuar afetando a confianca dos investidores e da populacdo em geral e ja
resultou na desaceleracdo da economia e no aumento da volatilidade dos titulos emitidos por
empresas brasileiras.

Riscos tributéarios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobilidrios podem vir a ser
modificadas no contexto de mudancas na legislacdo, tal qual a reforma tributaria do consumo,
instituida pela Lei Complementar n° 214, de 16 de janeiro de 2025 (“LC n° 214”), conforme explicado
adiante, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislacdo vigente, sujeitando o
Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe
a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacdo diferente da
Administradora quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de
tributacdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operacdes realizadas pelo Fundo.
Nessas hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda (“IR”), do Programa
de Integragdo Social (“PIS”), da Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social



(“COFINS”), Contribuicdo Social ao Lucro Liquido (“CSLL”) nas mesmas condicbes das demais
pessoas juridicas, com reflexos na reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que
passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operag¢des que anteriormente entendia
serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes
em operacgdes ja concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser
pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Novas Cotas.

A Lei n® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada (“Lei n® 9.779”) estabelece que os
fundos de investimento imobiliarios ndo tém sua tributagdo equiparada a das pessoas juridicas
desde que ndo apliguem recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como construtor,
incorporador ou sdcio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele
ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Novas Cotas.

Ainda de acordo com a Lei n° 9.779, os ganhos auferidos na cesséo, alienacdo ou resgate das
Cotas, bem como os rendimentos distribuidos pelo Fundo aos Cotistas sujeitam-se ao IR a aliquota
de 20% (vinte por cento). Na distribuicdo de rendimentos ou no resgate de Cotas, o IR incidente
sera retido na fonte (“IRRF”), enquanto na cesséo ou alienagdo das Cotas, devera ser recolhido
pelo préprio Cotista, conforme as mesmas normas apliciveis aos ganhos de capital ou ganhos
liguidos auferidos em operagfes de renda variavel. Adicionalmente, sobre os ganhos decorrentes
de negocia¢cdes em ambientes de bolsa, mercado de balcdo organizado ou mercado de balcdo néo
organizado com intermediacdo, havera retencéo do IR a aliquota de 0,005% (cinco milésimos por
cento).

N&o obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso Il e § 1°, da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de
2004 (“Lei n° 11.033"), com as alteragbes promovidas pela Lei n° 14.754, de 12 de dezembro de
2024 (“Lei 14.754/23”), séo isentos do IR na fonte e na declaragédo de ajuste anual das pessoas
fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociagao
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado, desde que sejam
observados, cumulativamente, os requisitos previstos em lei. O referido beneficio fiscal, nos termos
do artigo 3°, paragrafo Unico, da mesma lei, (i) sera concedido somente nos casos em que o Fundo
possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas, (ii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de
Novas Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Novas Cotas ou cujas
Novas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e (iii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular
de Novas Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso 1°
do artigo 2° da Lei n°® 9.779, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Novas
Cotas ou cujas Novas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta
por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

N&o ha nenhuma garantia ou controle efetivo por parte da Administradora no sentido de se manter
o Fundo com as caracteristicas previstas nos itens (ii), (ii) e (iii) acima. Assim, considerando que no
ambito do Fundo ndo ha limite méximo de subscricdo por Investidor, ndo fardo jus ao beneficio
tributario acima mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja titular de Novas Cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Novas Cotas ou cujas Novas Cotas lhe
deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo, (ii) o Cotista pessoa fisica titular de Novas Cotas que, em conjunto com
pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso 1° do artigo 2° da Lei n® 9.779, representem
30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Novas Cotas ou cujas Novas Cotas lhe derem
direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo e/ou (iii) o Fundo, na hipdtese de ter menos de 100 (cem) Cotistas. Os
rendimentos das aplica¢cdes de renda fixa e varidvel realizadas pelo Fundo estar@o sujeitas a




incidéncia do IR retido na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos da Lei n® 9.779, o
gue podera afetar a rentabilidade esperada para as Novas Cotas.

Ainda, o paragrafo unico do artigo 10 da Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993 (“Lei n° 8.668")
estabelece que o Fundo deveréa distribuir a seus cotistas, no minimo, 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. A responsabilidade
pela apuragdo dos lucros recai sob os prestadores de servi¢co essenciais do Fundo que, caso ndo
observem o disposto no Regulamento, poderdo causar prejuizos ao tratamento tributario do Fundo.

O risco tributario também engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos,
inclusive aqueles introduzidos pela LC n° 214, o Imposto sobre Bens e Servicos (IBS”) e a
Contribuicdo Social sobre Bens e Servicos (“CBS”), interpretacdo diversa da atual sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacéao de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus
Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo pode
ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora
adote ou possa adotar, em caso de alterac@o na legislacéo tributaria vigente.

Ainda, pode haver alterag8es futuras na legislacao tributaria sobre investimentos financeiros que
fazem parte da politica de investimentos do Fundo, de forma que referidas alteracdes poderédo
eventualmente reduzir a rentabilidade do Fundo em relagcdo a esses investimentos, na qualidade
de investidor e, consequentemente, reduzir a rentabilidade dos Cotistas.

Em especial, com base na atual redac¢@o da LC n° 214, os fundos de investimentos imobiliarios
passariam a ser contribuintes do IBS e CBS sobre suas operac¢des imobiliarias, tais como: compra
e venda, troca ou permuta, dacdo em pagamento e demais espécies de alienacdo, locacgdo,
arrendamento, mUtuo oneroso e eventual prestacao de servigos.

O projeto de lei que foi aprovado pelo Congresso Nacional previa a possibilidade de os fundos de
investimentos imobiliarios ndo serem contribuintes do IBS e CBS, com excec¢do daqueles que (i)
ndo obedecessem as regras previstas para a isen¢éo do IR sobre os rendimentos recebidos pelos
Cotistas, constantes do inciso Il do caput e dos 88 1° a 4° do artigo 3° da Lei n° 11.033; e (ii)
estivesses sujeitos a tributacao aplicavel as pessoas juridicas, nos termos do artigo 2° da Lei n°®
9.779, conforme explicado acima. Esse dispositivo, no entanto, foi objeto de veto presidencial,
guando da conversdo do projeto ha LC n° 214.

A nova legislacao possui efeitos a partir do ano de 2026, em regime de transicdo e, a partir de 2033,
em regime de aplicacao integral da norma e aliquota a ser determinada pelo Poder Legislativo. Ha
previsdo de aliquotas reduzidas para locacdo e venda de iméveis. Esses eventos podem impactar
adversamente no valor dos investimentos.

A parte da legislago tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos
investimentos do Fundo, incluindo, mas ndo se limitando, matéria de caAmbio e investimentos
externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteracfes. Esses
eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢des para
a distribuicdo de rendimentos e de resgate das Novas Cotas.

Risco de alteracdo da legislacéo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislagéo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como
moratérias e alteraces das politicas monetérias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de



maneira adversa o valor das Novas Cotas, bem como as condi¢cbes para distribuicdo de
rendimentos e para resgate das Novas Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de
remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacéo de leis existentes e a interpretacao
de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco
de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia
de quaisquer tributos ou a revogacdo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos nédo previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo pode ser alterado
a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa
adotar, em caso de alteraco na legislacao tributaria vigente. A parte da legislac&o tributaria, as
demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo,
mas nao se limitando, matéria de cambio e investimentos externos em cotas de fundos de
investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteracdes. Esses eventos podem impactar
adversamente no valor dos investimentos, bem como as condigBes para a distribuicdo de
rendimentos e de resgate das Novas Cotas.

Risco do investimento em Shopping Center

O Fundo tem por objeto o investimento, direto ou indireto, em shopping center. Os resultados do
Fundo dependerdo da capacidade dos lojistas em gerar vendas e das vendas efetivamente geradas
pelas lojas instaladas no shopping center. O aumento das receitas do Fundo e o aumento dos lucros
operacionais resultante do investimento em shopping center dependem do constante crescimento
da demanda por produtos oferecidos pelas lojas do shopping center. Eventual queda nos gastos
pelos consumidores em periodos de desaquecimento econdmico geral pode causar prejuizos ao
Fundo. Condi¢des econdmicas adversas na area em que o shopping center esta localizado também
podem afetar adversamente os niveis de ocupac¢éo e locagdo e, consequentemente, 0S seus
resultados operacionais, afetando os resultados do Fundo. O setor de shopping centers no Brasil é
altamente competitivo, 0 que podera ocasionar uma reducéo no valor dos aluguéis nos shopping
centers e nos valores recebidos em decorréncia da utilizacdo de estacionamentos. Uma série de
empreendedores do setor de shopping centers concorre com o Fundo na busca de compradores e
locatarios potenciais.

E possivel que os demais investidores do shopping center tenham interesses econdmicos
diversos dos interesses do Fundo, o que pode leva-los a votar em projetos de forma contraria aos
objetivos do Fundo, impedindo a implementacdo das estratégias, o que podera causar um efeito
adverso relevante no patrimdnio do Fundo. Ainda, os contratos de locacéo no setor de shopping
center possuem caracteristicas peculiares e podem gerar riscos a conduc¢do dos negdcios do
Fundo em relacdo a esses investimentos e impactar de forma adversa os seus resultados
operacionais. Ndo obstante, a administragdo do shopping center poderd ser realizada por
empresas especializadas, sem interferéncia direta do Fundo, o que pode representar um fator de
limitacdo ao Fundo para implementar as politicas de administracdo que considere adequadas,
sendo que a existéncia de tal limitacdo confere as empresas especializadas um grau de
autonomia, 0 que podera vir a ser considerado excessivo ou inadequado pelo Fundo no futuro,
ndo sendo possivel garantir que as politicas de administracdo adotadas por tais empresas néo
irdo prejudicar as condicBes do shopping center ou os rendimentos a serem distribuidos pelo
Fundo aos Cotistas.

Além disso, no ambito da operacdo do shopping center, pode ser necessario ou conveniente ao(s)
proprietario(s) do empreendimento a realizacdo de expansdes, aumento da oferta de vagas de
estacionamento, reformas e afins, 0 que pode demandar o aporte de recursos relevantes, inclusive
do Fundo, o que podera impactar de forma imediata os resultados do Fundo e as distribuices aos



Cotistas (observados os limites minimos legais aplicaveis as distribuicdes de rendimentos de fundos
de investimento imobiliario).

Risco Relativo a Administracdo do Shopping Center

A rentabilidade dos investimentos em shopping center, depende da boa gestdo de seus ativos por
uma Unica entidade, e ndo é possivel garantir que esta gestdo obtera bons resultados. Caso a
gestdo ndo tenha bons resultados, isso podera prejudicar o resultado do shopping center, o que,
por sua vez, podera impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

Risco Relativo ao Modelo de Administracdo de Shopping Center

A administracdo do shopping center podera ser realizada por empresas especializadas, sem
interferéncia direta do Fundo, o que pode representar um fator de limitagdo ao Fundo para
implementar as politicas de administracao que considere adequadas. Assim, a existéncia de tal
limitacdo confere as empresas especializadas um grau de autonomia, 0 que podera vir a ser
considerado excessivo ou inadequado pelo Fundo no futuro. Adicionalmente, eventuais problemas
nos grupos econdmicos de tais administradores podem afetar a administracdo do respectivo
shopping center. Ainda, determinado administrador de shopping center integrante da carteira do
Fundo podera também ser socio no respectivo empreendimento ou ter alguma empresa do seu
grupo econdmico como sécia neste empreendimento, de modo que os interesses dessas empresas
podem ser diferentes ou conflitantes com os almejados pelo Fundo. De tal forma, ndo € possivel
garantir que as politicas de administracdo adotadas por tais empresas ndo irdo prejudicar as
condicdes do shopping center ou os rendimentos a serem distribuidos pelo Fundo aos Cotistas.

Riscos decorrentes da estrutura de exploracdo do Shopping

A estrutura concebida para a exploracdo do shopping center pode envolver a interacdo de entes
despersonificados, como condominios e consorcios, nos quais o Fundo, direta ou indiretamente, é
parte integrante. Por essa raz&o, caso os condominios, conddéminos e/ou participantes do consorcio
venham a ser demandados judicialmente em funcdo de atos e fatos anteriores a aquisicao do
shopping center pelo Fundo, o pagamento de eventuais condenagdes pode ser atribuido ao Fundo
e nao exclusivamente aos conddéminos e/ou participantes dos referidos entes a época do fato.

Riscos Relacionados aos Eventuais Conflitos ou Divergéncias que Podem Surgir entre o
Fundo e os Demais Condéminos ou Consorciados do Shopping Center

A titularidade do Ativo Alvo podera ser dividida com terceiros, que podem ter interesses divergentes
do Fundo. Dessa forma, depende-se da anuéncia desses coproprietarios para a tomada de
decisfes significativas que afetem o Ativo Alvo. Os conddminos e/ou consorciados podem ter
interesses econdmicos diversos do Fundo, podendo agir de forma contraria a politica estratégica e
aos objetivos do Fundo. Além disso, disputas entre o Fundo e os condéminos e/ou consorciados
podem ocasionar litigios judiciais ou arbitrais, o que pode aumentar as despesas do Fundo, bem
como afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das
Novas Cotas.

Riscos de o Fundo vir a ter patriménio liguido 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 patrimdnio liquido negativo e
qualquer fato que leve o Fundo a incorrer em patrimdnio liquido negativo culminar4d 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 obrigacdes
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 apés a realizacao de tal aporte, o Fundo passara a gerar
alguma rentabilidade aos Cotistas.

Risco regulatério

A legislagdo e regulamentacéo aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario ou aos fundos de
investimento em geral, seus Cotistas e aos investimentos efetuados, incluindo, sem limitacéo, leis
tributarias, leis cambiais, leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de
investimento no Brasil e normas promulgadas pelo Banco Central e pela CVM, estdo sujeitas a
alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos
reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteracdes das politicas monetaria e cambial.
Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Novas Cotas, bem como as
condicdes para distribuicdo de rendimentos, inclusive as regras de fechamento de cambio e de
remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacéo de leis existentes e a interpretacao
de novas leis poderdo impactar nos resultados do Fundo. Dentre as alteracdes na legislagéo
aplicavel, destacam-se:

() Risco de alteragbes na Lei do Inquilinato: as receitas do Fundo decorrerdo
substancialmente de recebimentos de aluguéis. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja
alterada de maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com
relacdo a alternativas para renovagédo de contratos de locagéo e definicdo de valores de
aluguel) o Fundo poderé ser afetado adversamente, com reflexo negativo na remuneracgao
dos Cotistas do Fundo; e

(i) Risco de alteragbes na legislacdo: além das receitas advindas da locacéo, as
receitas do Fundo decorrerdo igualmente de recebimentos de contrapartidas pagas em
virtude da exploracdo comercial dos ativos imobiliarios. Dessa forma, caso a legislagédo seja
alterada (incluindo, por exemplo e sem limitagéo, alteragdes no Cédigo Civil e no Estatuto da
Cidade) de maneira favoravel aos ocupantes, o Fundo podera ser afetado adversamente,
com reflexo negativo na remuneracgédo dos Cotistas do Fundo.
Risco imobiliério
E a eventual desvalorizacdo dos empreendimentos investidos direta ou indiretamente pelo Fundo,
ocasionada por, ndo se limitando, fatores como: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda a
economia, (i) mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local dos
empreendimentos, seja possibilitando a maior oferta de imoveis (e, consequentemente, deprimindo
os precos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam 0s possiveis usos dos
empreendimentos limitando sua valorizacdo ou potencial de revenda, (iii) mudancas
socioecondmicas que impactem exclusivamente as regides onde os empreendimentos se
encontrem, como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente
inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em mudangas na vizinhanga,
piorando a area de influéncia para uso comercial, (iv) alteragbes desfavoraveis do transito que
limitem, dificultem ou impecam o0 acesso aos empreendimentos, e (v) restricbes de
infraestrutura/servigos publicos no futuro, como capacidade elétrica, telecomunicagdes, transporte
publico, entre outros, (vi) a expropriacdo (desapropriacdo) dos empreendimentos em que o
pagamento compensatorio néo reflita o agio e/ou a apreciacao historica.

Risco de Desapropriacdo

Hé possibilidade de que ocorra a desapropriacéo, parcial ou total, do(s) imével(is) onde se localiza
o Empreendimento, por decisdo unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de



utiidade e interesse publico. Neste caso, as atividades do Empreendimento podem ser
prejudicadas e o Fundo e os Cotistas poderéo ser prejudicados.

Risco de Sinistro

Em caso de sinistro envolvendo a integridade fisica do Empreendimento, os recursos obtidos pela
cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apélice exigida, bem como as indenizacdes a serem pagas pelas
seguradoras poderao ser insuficientes para a reparacéo do dano sofrido, observadas as condi¢des
gerais das apdlices.

Riscos relativos a atividade comercial

E caracteristica das locacdes sofrerem variacdes em seus valores em funcdo do comportamento
da economia como um todo. Deve ser destacado que alguns fatores podem ocasionar o
desaquecimento de diversos setores da economia, principalmente em decorréncia das crises
econdmicas, sejam elas oriundas de outros paises ou mesmo do nosso, com reflexos na reducéo
do poder aquisitivo em geral, ou até mesmo pela falta de seguranca na cidade onde se situa o
Empreendimento objeto de investimento pelo Fundo, acarretando, por exemplo, reducdo nos
valores das locagdes.

Riscos relativos as receitas e despesas projetadas do Empreendimento

As receitas e despesas do Empreendimento apresentam riscos dos valores estimados nédo se
concretizarem, em especial os valores referentes:

. Depreciacdo do Investimento: Como em qualquer empreendimento imobiliério,
existe o0 risco da obsolescéncia do imével ao longo do tempo, podendo acarretar na
necessidade de realizagdo de obras no Empreendimento e substituicdo de equipamentos
e manutengao.

. Receita proveniente do valor do arrendamento/locacdo: As receitas do Fundo
decorrerdo das locacdes de espacos comerciais, locacdo de vagas de estacionamento,
locacéo de depdsitos e espacos para merchandising do Empreendimento:

o Tendo em vista que o Fundo detém fracdo ideal do Empreendimento e
coisas de uso comum e indivisiveis deste, com todas as suas benfeitorias
pertences, sua receita serd decorrente da exploracao do fundo de comércio e todos
os demais direitos relativos a sua participagdo no Empreendimento, sendo
descontadas (a) as despesas relativas aos iméveis que compde o
Empreendimento, tais como condominio, IPTU e seguro dos iméveis relativos as
lojas eventualmente nédo locadas; (b) despesas com manutencgbes, benfeitorias,
obras e melhorias do Empreendimento; e (c) a taxa de remuneracdo da
administradora do Empreendimento, sempre na propor¢do da fracdo ideal do
Empreendimento detida pelo Fundo naquele més;

o Assim, ao final da integralizacdo de todas as Novas Cotas desta Emisséo,
o Fundo terd adquirido uma participacdo correspondente a, no maximo, 40,46%
(quarenta inteiros e quarenta e seis centésimos por cento), além do que ja aufere
do Empreendimento, sendo que a sua receita sera proporcional a participagao
adquirida do Empreendimento, adicionado da nova participagéo que vier a adquirir,
deduzidas as despesas relativas aos imdveis, tais como taxa de condominio
vacante, IPTU e seguro dos Imoéveis das lojas ndo locadas, e a taxa de
remuneracéo a administradora do Empreendimento, sempre na proporcao de sua
participacdo, na propriedade deste; e

o Salienta-se, no entanto, que é caracteristica dos iméveis deste setor
sofrerem variacdes em seus valores de locacdo em funcao das receitas de venda



das lojas, de acordo com o comportamento da economia como um todo. Além
disso, eventual inadimpléncia no pagamento dos alugueres ou vacancia de parte
das lojas podera acarretar temporaria reducao na receita do Fundo até que novas
locacOes sejam contratadas, quando a receita podera ser retomada em patamares
similares ou diversos, conforme a situagdo do mercado no momento da negociacao
e conclusao das novas locagdes.

Risco Ambiental

Apesar do Empreendimento estar situado em regido urbana dotada de completa infraestrutura,
problemas ambientais podem ocorrer, em especial os decorrentes de vazamento de esgoto
sanitario provocado pelo excesso de uso da rede, acarretando assim na perda de substancia
econdmica de imdveis situados nas proximidades das areas atingidas por estes.

Risco juridico

A estrutura financeira, econdmica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de obrigacdes e
responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor e, em razdo da pouca maturidade e da
escassez de precedentes em operacdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de
operacéo financeira, podera haver perdas por parte dos Cotistas em raz&o do dispéndio de tempo
e recursos para manutencgéo do arcabouco contratual estabelecido.

Risco de decisdes judiciais desfavoraveis

O Fundo podera ser réu em diversas a¢les, nas esferas civel, tributaria e trabalhista inclusive
relacionados aos ativos imobiliarios. 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 ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante
a subscricdo e integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais
perdas.

Risco relativo a A¢ao Civil Pablica

Verifica-se a existéncia da Ag&o Civil Publica n° 053.10.031529-4, a qual tramita na 72 Vara de
Fazenda Publica da Comarca de S&o Paulo, na qual é discutida uma irregularidade no
Empreendimento. Apos manifestacdo e parecer do assistente técnico do Ministério Puablico
confirmando a regularidade do Empreendimento, o Ministério Publico argumentou que indenizagao
por danos urbanisticos seria devida porque, durante anos, a construcgao teria estado irregular. Apos
determinacéo do juiz de que seriam devidas multas pelo Empreendimento em raz&o de ter estado
irregular, apelou-se desta decisdo. No momento, esta pendente a remessa da apelagéo ao Tribunal
de Justica. A confirmacéo de decisé@o contraria ao Empreendimento causara impacto financeiro em
seus resultados em razao do pagamento de multas, impactando, consequentemente, os resultados
do Fundo.

Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos, tanto no polo ativo
guanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucdo de
tais demandas podera ndo ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, nao ha garantia de que o
Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas ao Ativo Alvo e,
consequentemente, podera impactar negativamente no patriménio do Fundo, na rentabilidade dos
Cotistas e no valor de negociagéo das Novas Cotas.



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

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis de
transmissdo por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior
volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressao
negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais
doencas no Brasil, podera afetar diretamente o mercado imobilidrio, o mercado de fundo de
investimento, o Fundo e o resultado de suas operacdes, incluindo em relacdo aos ativos
imobilidrios. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias,
pandemias ou endemias de doencas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe
aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratdria no Oriente Médio ou MERS e a
Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS, podem ter um impacto adverso nas operagdes do
mercado imobiliario, incluindo em relacdo aos ativos imobilidrios. Qualquer surto, epidemia,
pandemia e/ou endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um
impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas indUstrias mundiais, na economia
brasileira e no mercado imobiliario. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doencas
também podem resultar em politicas de quarentena da populagdo ou em medidas mais rigidas de
lockdown da populacgéo, o que pode vir a prejudicar as operagdes, receitas e desempenho do Fundo
e dos imoveis que vierem a compor seu portfélio, bem como afetar o valor das Novas Cotas do
Fundo e de seus rendimentos.

Risco de vacéncia, rescisdo de contratos de locacgao e revisao do valor do aluguel

O Fundo poderéa néo ter sucesso ha celebracdo de contratos com locatérios e/ou arrendatarios e/ou
adquirentes dos ativos imobilidrios nos quais o Fundo invista ou venha a investir direta ou
indiretamente, o que podera reduzir a rentabilidade dos referidos ativos e, consequentemente, do
Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de um montante menor de receitas decorrentes de
locagédo, arrendamento e venda dos empreendimentos. Adicionalmente, 0s custos a serem
despendidos com o pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas
relacionadas aos empreendimentos (0os quais sdo atribuidos aos locatarios dos iméveis) poderao
comprometer a rentabilidade dos ativos e do Fundo.

Alguns dos principais fatores que podem afetar adversamente o desempenho dos ativos imobiliarios
e, consequentemente, do Fundo sdo os seguintes: (i) quedas nos niveis de ocupacado, vacancia
completa e/ou um aumento na inadimpléncia dos locatarios de iméveis investidos pelo Fundo; (ii)
pressao para queda do valor médio da &rea locada por conta da reducao dos niveis de locacao; (iii)
tendéncia de solicitagcbes de renegociacBes de aluguéis previamente pactuados em caso de
condicdes adversas do mercado imobiliario regional ou nacional; (vi) depreciacdo substancial dos
ativos imobiliarios; (v) percepgfes negativas relativas a seguranga, conveniéncia e atratividade da
regido onde o imovel dos ativos imobiliarios se localiza; (vi) mudancas regulatdrias afetando a
industria de alguns locatarios onde se encontrem alguns dos imoveis dos ativos imobilidrios do
Fundo; (vii) alteracbes nas regras da legislacdo urbana vigente; e (viii) concorréncia de outros tipos
de empreendimentos em regides proximas aquelas em que os ativos imobiliarios do Fundo estéo
localizados, todos esses fatores podem ocasionar numa queda expressiva nos dividendos pagos
pelo Fundo.

Adicionalmente, a eventual tentativa dos locatarios de questionar juridicamente a validade das
clausulas e dos termos dos contratos de locagéo, dentre outros, com relacdo ao montante da
indenizacdo a ser paga no caso rescisdo do contrato pelos locatarios previamente a expiracdo do
prazo contratual, e a revisao do valor do aluguel, podera afetar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagéo das cotas de emisséo do Fundo.



Risco de crédito dos Ativos

Os ativos do Fundo e, consequentemente, 0 Fundo estardo expostos aos riscos de crédito dos
locatérios dos contratos de locagdo ou arrendamento dos imoveis dos ativos que compdem, direta
ou indiretamente, a carteira do Fundo. Encerrado cada contrato de locacdo ou arrendamento, a
performance dos investimentos dos Ativos do Fundo estara sujeita aos riscos inerentes a demanda
por locacéo dos iméveis dos ativos do Fundo. A Administradora ndo € e nao sera responsavel pela
solvéncia dos locatarios e arrendatarios do Ativo Alvo, bem como por eventuais variagdes na
performance do Ativo Alvo do Fundo e do Fundo decorrentes dos riscos de crédito acima
apontados. Adicionalmente, o Ativo Alvo do Fundo estd sujeito ao risco de crédito de seus
emissores e contrapartes, isto €, atraso e nao recebimento dos juros e do principal desses ativos e
modalidades operacionais. Caso ocorram esses eventos, o Fundo podera: (i) ter reduzida a sua
rentabilidade, (ii) sofrer perdas financeiras até o limite das operag¢des contratadas e néo liquidadas
e/ou (iii) ter de provisionar desvalorizacao de ativos, o que afetara o pre¢o de negociagdo de suas
Cotas.

Risco de desvalorizagdo do Imével

Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideracdo é o potencial econémico,
inclusive a médio e longo prazo, das regibes onde estardo localizados os imdveis objeto de
investimento pelo Fundo, direta ou indiretamente. A analise do potencial econémico da regido deve
se circunscrever ndo somente ao potencial econémico corrente, como também deve levar em conta
a evolucéo deste potencial econdémico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de
eventual decadéncia econbmica da regido, com impacto direto sobre o valor do imdével investido
pelo Fundo e consequentemente podera afetar negativamente o patriménio do Fundo.

Riscos associados a liqguidacéo do Fundo

Na hipdtese de a Assembleia de Cotistas deliberar pela liquidacdo antecipada do Fundo, o
pagamento do resgate podera se dar mediante a constituicdo de condominio civil, na forma prevista
no Regulamento e no Cédigo Civil, o qual sera regulado pelas regras estabelecidas no
Regulamento e que somente poderdo ser modificadas por deliberagdo unanime de Assembleia de
Cotistas que conte com a presenca da totalidade dos Cotistas.

Riscos relacionado a liquidez

Os fundos de investimento imobiliarios sdo condominios fechados, o que pressupde que 0s seus
cotistas somente poderdo resgatar suas Cotas ao seu final, no momento de sua liquida¢do, uma
vez que o Fundo tem prazo indeterminado.

Desse modo, o Cotista somente poderd negociar as suas Cotas no ambito da B3, importante
mercado secundario nacional, o que pode resultar na dificuldade para os Cotistas interessados em
desfazer de suas posi¢des alienar as suas Cotas mesmo em negocia¢des ocorridas no mercado
secundario.

Adicionalmente, o mercado de capitais nacional esta ainda em fase de maturacdo e
desenvolvimento, ndo havendo, na atual conjuntura, volumes significativos de transacfes de
recursos em cotas de fundos de investimento imobiliario ou, ainda, investidores interessados em
realizar transacdes de aquisi¢do e alienacéo de cotas de fundos de investimento imobiliario.

Assim sendo, espera-se que o Investidor que adquirir as Cotas do Fundo deve estar consciente de
gue o investimento no Fundo possui caracteristicas peculiares e especificas quanto a liquidez das
Cotas, consistindo, portanto, como um investimento de médio a longo prazo. Pode haver, inclusive,
alguma oscilacdo do valor da Cota no curto prazo, que pode acarretar perdas superiores ao capital



aplicado e a consequente obrigacao do Cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo
do Fundo.

Riscos de despesas extraordinarias

O Fundo, na qualidade de condémino do Empreendimento, estard eventualmente sujeito ao
pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracéo,
conservacdao, instalacdo de equipamentos de seguranca, indenizacfes trabalhistas, bem como
guaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutencdo do Empreendimento, em
eventuais expansées e/ou dos iméveis em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria
uma reducao na rentabilidade das cotas do Fundo.

N&o obstante, o Fundo estara sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais
necessdrias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, ou ainda acdes judiciais de despejo,
renovatorias, revisionais, entre outras, bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos
locatarios dos iméveis, tais como tributos, despesas condominiais, podendo ainda ser obrigado a
arcar com custos para reforma ou recuperacdo de imoveis inaptos para locacdo apds a
desocupacdo dos iméveis. O Fundo podera arcar com as despesas das lojas vacantes do
Empreendimento.

Risco de néo renovacgdo de licengcas necessérias ao funcionamento dos shoppings e
relacionados a regularidade de Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros (“AVCB”)

N&o é possivel assegurar que todas as licengas exigidas para o funcionamento dos shoppings
centers que compdem ou venham a compor o patriménio do Fundo, tais como as licencas de
funcionamento expedidas pelas municipalidades e de regularidade de AVCB, atestando a
adequacdao do respectivo empreendimento as normas de seguran¢a da construcéo, estejam sendo
regularmente mantidas em vigor ou tempestivamente renovadas junto as autoridades publicas
competentes podendo tal fato acarretar riscos e passivos para os shopping centers que compdem
ou venham a compor o patriménio do Fundo e para o Fundo, notadamente: (i) a recusa pela
seguradora de cobertura e pagamento de indenizagcdo em caso de eventual sinistro; (i) a
responsabilizacao civil dos proprietérios por eventuais danos causados a terceiros; e (iii) a negativa
de expedicdo da licenca de funcionamento. Ademais, a ndo obtencdo ou ndo renovacao de tais
licencas pode resultar na aplicacao de penalidades que variam, a depender do tipo de irregularidade
e tempo para sua regularizacdo, de adverténcias e multas até o fechamento dos respectivos
estabelecimentos. Nessas hipéteses, o Fundo, a sua rentabilidade e o valor de negociacao de suas
Cotas poderéo ser adversamente afetados.

Risco de exposicdo associados a locacdo de imoveis

A atuacdo do Fundo em atividades do mercado imobiliario pode influenciar a oferta e procura de
bens iméveis em certas regides, a demanda por loca¢des do Ativo Alvo, bem como demais iméveis
gue venham a integrar a carteira do Fundo e o grau de interesse de locatérios e potenciais
compradores para os ativos 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&o dos ativos que integram o seu patriménio.
Além disso, o Ativo Alvo, bem como demais iméveis que venham a integrar a carteira do Fundo
detidos direta ou indiretamente pelo Fundo podem ser afetados pelas condicbes do mercado
imobiliario local ou regional, tais como o excesso de oferta de espaco em certa regido, e suas
margens de lucros podem ser afetadas (i) em funcdo de tributos e tarifas publicas e (ii) da



interrupcdo ou prestacao irregular dos servicos publicos, em especial o fornecimento de agua e
energia elétrica. Nestes casos, o Fundo podera sofrer um efeito material adverso na sua condicao
financeira e as Cotas poderéo ter sua rentabilidade reduzida, causando prejuizos aos Cotistas.

Riscos Relacionados a Aspectos Expropriatérios e de Tombamento

Os ativos imobiliarios adquiridos ou a serem adquiridos pelo Fundo podem ou n&o, no todo ou em
parte, estar sujeitos a agBes expropriatorias ou se tratar de bens tombados e/ou localizados em
area envoltéria, em funcdo de eventual interesse publico e/ou necessidade de protecdo e
preservacdo do patrimonio histérico e cultural. Eventual desapropriacdo ou tombamento dos Ativos
Imobiliarios pode ou nédo prejudicar o desenvolvimento e rentabilidade do Fundo, a depender da
area objeto da acao expropriatéria ou de tombamento e caso verificada qualquer desapropriacédo
ou tombamento nos ativos imobiliarios que implique em diminuicao da rentabilidade na exploracéo
de referidos ativos. Além disso, no caso de bens tombados ou localizados em area envoltoria,
qgualguer modificagcdo futura nos ativos imobiliarios deve respeitar as normas de preservagdo do
patriménio histérico e cultural, o que pode limitar as possibilidades de reforma ou expansao. Essas
restricdes podem impactar diretamente a valorizacdo e/ou a utilizagdo do Ativo Alvo, exigindo
cuidados adicionais para garantir a conformidade com as regulamentag8es de preservacgéo, o que
podera resultar em um efeito material adverso na condicao financeira do Fundo, as Cotas poder&do
ter sua rentabilidade reduzida, causando prejuizos aos Cotistas, e as Novas Cotas poderédo sofrer
desvalorizacdo quando da sua negociagao.

Riscos relacionados a aquisi¢cdo de ativos imobiliarios onerados

Observadas as regras e limitages previstas no Regulamento, o Fundo podera adquirir ativos
imobiliarios sobre os quais recaiam dnus ou gravames reais, ou qualquer outra constricao judicial
pendente sobre tal ativo imobiliario, como aquelas decorrentes de dividas de antigos proprietarios
dos ativos imobiliarios que sejam objeto de eventual processo de execucdo para satisfacdo dos
créditos detidos por eventuais credores. Tais 6nus, gravames ou constricdes judiciais podem
impactar negativamente o patriménio do Fundo e os seus resultados, bem como podem acarretar
restricdes ao exercicio pleno da propriedade destes ativos imobiliarios pelo Fundo. Ainda, caso ndo
seja possivel o cancelamento de tais 6nus ou gravames apds a aquisi¢cdo dos respectivos ativos
imobiliarios pelo Fundo, o Fundo podera estar sujeito ao pagamento de emolumentos e impostos
para tal finalidade, cujo custo podera ser alto, podendo resultar em obrigagao de aporte adicional
pelos Cotistas. Adicionalmente, no periodo compreendido entre o processo de negociacdo da
aquisicao do ativo imobiliario e a efetiva transferéncia de titularidade para o Fundo, mediante o
registro do titulo aquisitivo na matricula do ativo imobiliario, existe risco de esse bem ser onerado
para satisfacdo de dividas dos antigos proprietarios, o que podera dificultar a transmissdo da
propriedade do ativo imobiliario ao Fundo ou acarretar a ineficdcia da aquisicdo pelo Fundo.
Ademais, caso eventuais credores dos antigos proprietarios venham a executar as garantias que
recaem sobre os ativos imobiliarios, o Fundo perdera a propriedade do respectivo ativo imobiliario,
0 que pode impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagéo
das Novas Cotas.

Riscos Relacionados a Onus Constituidos sobre o Ativo Alvo

Parte das matriculas do Ativo Alvo estd onerada para garantia de créditos de terceiros. O 6nus ja
foi quitado, no entanto, esta pendente a formalizacdo do cancelamento do énus na matricula
mediante a averbacao do respectivo termo de quitacdo e quitacdo nas matriculas do Ativo Alvo, de
forma que os imdveis podem ainda estar sujeitos a eventuais restricbes decorrentes do dnus,
podendo haver um 6bice para a transmisséo da propriedade do Ativo Alvo para o Fundo, bem como
dificuldades na obtenc&o pelo Fundo dos rendimentos relativos a este Ativo Alvo, o que pode



impactar negativamente o patrimdnio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Novas
Cotas.

Riscos relacionados aos eventuais passivos no Ativo Alvo existentes anteriormente a
aquisicao de tais ativos pelo Fundo

Caso existam processos judiciais e administrativos nas esferas ambiental, civel, fiscal e/ou
trabalhista nos quais os proprietarios ou antecessores do Ativo Alvo sejam parte do polo passivo,
cujos resultados podem ser desfavoraveis e/ou ndo estarem adequadamente provisionados, as
decisdes contrarias que alcancem valores substanciais ou impecam a continuidade da operacao do
Ativo Alvo podem afetar adversamente as atividades do Fundo e seus resultados operacionais e,
consequentemente, o patriménio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo das Cotas.
Além disso, a depender do local, da matéria e da abrangéncia do objeto em discussdo em acdes
judiciais, a perda de acdes podera ensejar risco a imagem e reputagdo do Fundo e dos respectivo
Ativo Alvo, o que pode impactar negativamente o patrimdnio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Novas Cotas.

Riscos relacionados a regularidade de area construida

A existéncia de &rea construida edificada sem a autorizacdo prévia da Prefeitura Municipal
competente, ou em desacordo com 0 projeto aprovado, ou com pendéncias de regularizacéo,
podera acarretar riscos e passivos para o Ativo Alvo e para o Fundo, caso referida area ndo seja
passivel de regularizagdo e venha a sofrer fiscalizacdo pelos 6rgdos responsaveis. Dentre tais
riscos, destacam-se: (i) a aplicacao de multas pela administracé@o publica; (ii) a impossibilidade da
averbacdo da construgéo; (iii) a negativa de expedicdo da licenca de funcionamento; (iv) a recusa
da contratacdo ou renovacédo de seguro patrimonial; e (v) a interdicdo dos iméveis, podendo ainda,
culminar na obrigacdo do Fundo de demolir as areas ndo regularizadas, o que podera afetar
adversamente as atividades e os resultados operacionais do Ativo Alvo e, consequentemente, o
patriménio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacao das Novas Cotas.

A aquisicdo do Ativo Alvo esta sujeita ao implemento de determinadas condicBes
precedentes e suspensivas e podera néo ser concretizado

A aquisi¢do da participacdo adicional do Ativo Alvo pelo Fundo estd sujeita ao implemento de
determinadas condicdes precedentes e suspensivas e pode vir a ndo ser concretizada, caso tais
condi¢Bes precedentes e suspensivas venham a nédo ser verificadas e/ou renunciadas no ambito
do instrumento de aquisi¢cdo da participacdo do Ativo Alvo. Nesse cenério, o Fundo podera captar
recursos em montante inferior aos previstos no ambito da Oferta, o que pode impactar a liquidez
da negociacdo das Novas Cotas, e /ou trazer uma volatilidade no valor da cota no mercado
secundéario e afetar adversamente a rentabilidade do Fundo e dos Cotistas.

Custos de manutencéo do Fundo

Além das despesas extraordinarias, a manutencao do Fundo também gera custos que podem
interferir na rentabilidade do Fundo e do Cotista. Sao eles:

(i) Custédia de Cotas, escrituracdo de Cotas, Auditoria, Publicacbes Legais, honoréarios
advocaticios e Laudos de Avaliagdo anuais ou quando necessario — decorrentes de contratos
firmados, ou a serem firmados, esses itens constituem-se praticamente em custo fixo do Fundo, ja
gue todos séo resultantes de exigéncias legais. Variagfes, no entanto, podem existir anualmente
em funcao da atualizagdo monetaria dos valores dos contratos.



(i) Honorarios Administrativos — dentre os custos de manutencdo do Fundo, este € o Unico,
respeitadas as condi¢cdes atualmente vigentes, que pode vir a se configurar em um custo variavel,
ficando estabelecido no Regulamento a remuneracao.

Risco de Potencial Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situa¢cBes de conflito de interesses entre o Fundo e a Administradora,
entre o Fundo e gestora, se houver, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez
por cento) das Cotas do Fundo e entre o Fundo e os representantes de Cotistas dependem de
aprovacao prévia, especifica e informada em assembleia geral de Cotistas, nos termos da
regulamentacao aplicavel. Desse modo, ndo é possivel assegurar que eventuais contratacées nao
caracterizarao situacdes de conflito de interesses efetivo ou potencial, 0 que pode acarretar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. O Regulamento prevé que atos que configurem potencial
conflito de interesses entre 0 Fundo e a Administradora, entre o Fundo e os prestadores de servigo
ou entre o Fundo e gestora, se houver, que dependem de aprovacao prévia da assembleia geral
de Cotistas, como por exemplo, e conforme disposto na regulamentacao aplicavel: (i) a aquisicao,
locacdo, arrendamento ou exploracao do direito de superficie, pelo Fundo, de imdével de
propriedade da Administradora, gestora (se houver), consultor especializado ou de pessoas a eles
ligadas; (ii) a alienagéo, locagdo ou arrendamento ou exploracéo do direito de superficie de imovel
integrante do patriménio do Fundo tendo como contraparte a Administradora, gestora de recursos,
consultor especializado ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisicdo, pelo Fundo, de imével de
propriedade de devedores da Administradora, de gestora de recursos ou consultor especializado
uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor; (iv) a contratagdo, pelo Fundo, de pessoas
ligadas a Administradora ou a gestora, para prestacdo dos servigos referidos na regulamentacao
aplicivel, exceto o de primeira distribuicdo de cotas do fundo; e (v) a aquisi¢cdo, pelo Fundo, de
valores mobiliarios de emissdo da Administradora, de gestora de recursos ou de pessoas a eles
ligadas, ainda que para as finalidades mencionadas na regulamentacéo aplicavel.

Dessa forma, caso venha a existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes
sejam aprovados em assembleia geral de Cotistas, respeitando os qudruns de aprovacao
estabelecidos, estes poderédo ser implantados, mesmo que ndo ocorra a concordancia da totalidade
dos Cotistas, afetando-os negativamente.

N&o existéncia de garantia de eliminacéo de riscos por parte da Administracdo do Fundo

A exposicao do Investidor aos riscos a que o Fundo esté sujeito poderédo acarretar perdas para os
Cotistas. Embora a Administradora mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicagfes
do Fundo, ndo h& garantia de completa eliminacéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para
os Cotistas, especialmente nas hipdteses em que o mercado estiver em condi¢des adversas.

Risco relativo ao valor mobiliério face a propriedade dos ativos

Apesar de o Fundo ter sua carteira de investimentos composta por fragcdo do Empreendimento, ou
por direitos relacionados aos iméveis que compde o Empreendimento, a propriedade de Cotas do
Fundo nao confere aos seus Cotistas a propriedade sobre os imdveis integrantes do patriménio do
Fundo ou sobre fracdo ideal especifica destes imdveis.

Risco operacional

Os ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pela Administradora e, portanto
os resultados do Fundo dependerdo de uma administracdo e uma gestdo adequada, a qual estara
sujeita a eventuais riscos operacionais, que, caso venham a ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade
dos Caotistas.



Demais riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos ao
controle da Administradora, tais como moratdria, guerras, revolucdes, além de mudancas nas
regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da
carteira, alteracao na politica econdmica e decisfes judiciais porventura ndo mencionados nesta
secdo, os quais poderdo afetar de forma negativa o patriménio do Fundo e a rentabilidade das cotas
e dos Cotistas.

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



