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ANEXO |
FATORES DE RISCO

Antes de decidir por adquirir Cotas, os investidores devem considerar cuidadosamente, a luz de suas préprias
situagbes financeiras e objetivos de investimento, todas as informagbes disponiveis neste Regulamento e no
Informe Anual do Fundo e avaliar os fatores de risco descritos neste Anexo | ao Regulamento. O investimento
nas Cotas envolve um alto grau de risco. Investidores devem considerar as informagdes constantes deste
Anexo |, em conjunto com as demais informagbes contidas neste Regulamento, antes de decidir em adquirir
Cotas. Em decorréncia dos riscos inerentes a propria natureza do Fundo, incluindo, entre outros, os fatores de
risco descritos neste Anexo |, poderd ocorrer perda ou atraso, por tempo indeterminado, na restituicdo aos
Cotistas do valor investido ou eventual perda do valor principal de suas aplicagées.

Os investimentos do Fundo estédo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito,
risco sistémico, condicbes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo e nao ha
garantia de eliminagao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

O Fundo e os ativos que comporao a sua carteira estdo sujeitos aos seguintes fatores de risco, entre outros:

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este Anexo | os mesmos termos e definicdes estabelecidos no
Regulamento.

RISCOS REFERENTES AO AMBIENTE MACROECONOMICO

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa
influéncia, bem como a conjuntura econémica e politica brasileira, poderdo vir a causar um efeito adverso
relevante que resulte em perdas para os Cotistas. O Governo Federal frequentemente intervém na economia do
Pais e ocasionalmente realiza modificagdes significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas
pelo Governo Federal para controlar a inflagdo, além de outras politicas e normas, frequentemente implicam em
aumento das taxas de juros, mudanga das politicas fiscais, controle de pregos, desvalorizagdo cambial, controle
de capital e limitagdo as importagdes, entre outras medidas, poderao resultar em perdas para os Cotistas. As
atividades do Fundo, situacdo financeira, resultados operacionais e o pregco de mercado das Cotas podem vir a
ser prejudicados de maneira relevante por modificagbes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos
fatores, tais como:

(a) politica monetaria, cambial e taxas de juros;

(b) politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;
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(c) greve de portos, alfandegas e receita federal;

(d) inflacao;

(e) instabilidade social e crises sanitarias (incluindo epidemias e pandemias);

(f) liguidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

(9) politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

(h) racionamento de energia elétrica; e

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

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no mercado de titulos e
valores mobiliarios brasileiro e dos titulos € valores mobiliarios emitidos no exterior por empresas brasileiras.
Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a confianca dos investidores e do publico consumidor em
geral, resultando na desaceleragdo da economia e prejudicando o preco de mercado das Cotas.

Fatores Macroeconémicos Relevantes: O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variagées e condigdes
dos mercados de titulos e valores mobiliarios, que sdo afetados principalmente pelas condigbes politicas e
econdmicas nacionais e internacionais. Variaveis 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, econébmica
ou financeira ou crises sanitarias (incluindo epidemias e pandemias) que modifiquem a ordem atual e influenciem
0 mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacées nas taxas de juros, eventos de desvalorizagédo
da moeda e mudancas legislativas, poderao resultar em perdas para os Cotistas. Ndo sera devido pelo Fundo ou
por qualquer pessoa, incluindo o Administrador, o Consultor Imobiliario, o Escriturador e o Custodiante, qualquer
indenizagdo, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultante de quaisquer de tais eventos.

Riscos de Influéncia de Mercados de Outros Paises: O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em
diferentes graus, pelas condi¢cées econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia
emergente. A reagéo 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. No passado, o surgimento de condicdes econémicas adversas em
outros paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na
reducdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um cenario
recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o
mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuagées no mercado
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financeiro e de capitais, com oscilagdes nos precos de ativos (inclusive de iméveis), indisponibilidade de crédito,
reducdo de gastos, desaceleragdo da economia, instabilidade cambial e pressao inflacionaria. Qualquer novo
acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma
negativa as atividades do Fundo, o patriménio do Fundo, a rentabilidade dos cotistas e o valor de negociacao
das cotas inclusive em razdo de impactos negativos na precificagdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo.
Variaveis exégenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagdes
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiguem a
ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagcoes
nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudangas legislativas relevantes, poderdo 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 amortizacdo de cotas; e/ou de distribuicado dos resultados do Fundo; ou (b)
liquidacao do Fundo, o que poderéa ocasionar a perda, pelos respectivos cotistas, do valor de principal de suas
aplicagoes.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores serao
atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociacdo no mercado ou pela melhor estimativa do
valor que se obteria nessa negociacdo. Como consequéncia, o valor das cotas de emissao Fundo podera sofrer
oscilagoes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia.

Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicdes responsaveis pela distribuicdo das
cotas, os demais cotistas do Fundo, o Administrador, o Consultor Imobiliario e as Instituicbes Participantes da
Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (a) o alongamento
do periodo de amortizacao das cotas e/ou de distribuigcao dos resultados do Fundo; (b) a liquidagao do Fundo;
ou, ainda, (c) caso os cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Riscos de Flutuagdes de Preco: Existe a possibilidade de ocorrerem flutuagbes do mercado nacional e
internacional que afetem, entre outros, precgos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades dos ativos do
Fundo, que podem gerar oscilacdo no valor das Cotas, que, por sua vez, podem resultar em perdas para os
Cotistas. O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicées econémicas 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 Brasil, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre 0s quais se incluem as
Cotas. No passado, o surgimento de condigées econdmicas adversas em outros paises de economia emergente
resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugao de recursos externos investidos
no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos
que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais
brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagbes nos
precos de ativos (inclusive de imdveis), indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos, desaceleracao da
economia, instabilidade cambial e pressao inflacionaria. Qualguer novo acontecimento de natureza similar aos
acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o
patriménio do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociagdo das Cotas. Adicionalmente, as cotas
dos fundos investidos e os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores
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serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociagdo no mercado, ou pela melhor estimativa
do valor que se obteria nessa negociagdo. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissdo Fundo podera
sofrer oscilagbes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia. Ademais, os Ativos Imobiliarios terao
seus valores atualizados, via de regra, em periodicidade anual, de forma que o intervalo de tempo entre uma
reavaliacdo e outra podera gerar disparidades entre o valor patrimonial e o0 de mercado dos Ativos Imobiliarios.
Como consequéncia, o valor de mercado das Cotas podera néo refletir necessariamente seu valor patrimonial.

Riscos relacionados ao COVID — 19: Os negdécios do Fundo podem ser afetados pelos efeitos econémicos gerados
pelo alastramento do COVID — 19. Neste ano de 2020, a Organizagdo Mundial da Saude (“OMS”) emitiu alerta
para o risco de pandemia decorrente do novo coronavirus (Covid-19), cabendo aos paises membros
estabelecerem as melhores préticas para as acdes preventivas e tratamento aos infectados. Os efeitos
econdémicos sobre a economia da China para o ano de 2020 ja sdo sentidos em decorréncia das acoes
governamentais que determinaram a redugao forgada das atividades econémicas nas regides mais afetadas pela
pandemia, o que deve se refletir na economia mundial como um todo. Em 26 de fevereiro de 2020, foi confirmado
o primeiro caso de paciente infectado com o novo coronavirus (Covid-19) no Brasil. Além disso, o estado atual de
pandemia resultou e pode continuar resultando em restricbes a viagens e transportes publicos, fechamento
prolongado de locais de trabalho, interrupcdes na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducao de
consumo de uma maneira geral pela populacéo, além da volatilidade no preco de matérias-primas e outros
insumos, o que pode ter um efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia brasileira. Ademais,
as mudancas materiais nas condi¢cdes econémicas resultantes da pandemia global do Covid-19 podem impactar
a captacao de recursos ao Fundo, influenciando a capacidade de o Fundo investir nos Ativos Imobiliarios e nos
Ativos de Liquidez, o que podera impactar a propria viabilidade de realizacao de novas emissdes publicas.

RISCOS REFERENTES AO FUNDO

Risco Relacionado com o Objetivo Preponderante de Investimento do Fundo: O Fundo pode n&o atingir o objetivo
de investimento preponderante em cotas de outros fundos de investimento imobilidrio, caso em que o seu
resultado estara intrinsecamente atrelado a outros titulos imobilidrios ou titulos com perfil de renda fixa
disponiveis no mercado.

Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento: Os fundos de investimento imobiliario representam
modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro e sdo constituidos, por forca regulamentar,
como condominios fechados, ndo sendo admitido resgate de suas Cotas em hipétese alguma. Os Cotistas
poderao enfrentar dificuldades na negociacdo das Cotas no mercado secundario. Adicionalmente, determinados
ativos do Fundo podem passar por periodos de dificuldade de execugdo de ordens de compra e venda,
ocasionados por baixas ou inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas condi¢des, 0 Administrador podera
enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo prego e no momento desejado e, consequentemente,
o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagao negativa dos Ativos de Liquidez e
dos Ativos Imobilidrios podera impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas. Além disso, o Regulamento estabelece algumas hipéteses em que a Assembleia Geral
podera optar pela liquidacdo do Fundo e outras hipéteses em que o resgate das Cotas podera ser realizado
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mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. Caso os Cotistas venham a receber
ativos integrantes da carteira, ha o risco de receberem fragéo ideal dos Ativos Imobiliarios, que serd entregue
apds a constituicdo de condominio sobre tais ativos. Os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para vender os
ativos recebidos no caso de liquidagdo do Fundo.

Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento: O investimento em cotas de um fundo de investimento € uma
aplicagcéo de renda variavel, o que pressupée que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da gestéo e
a administracdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questédo, os valores a serem distribuidos
aos Cotistas dependerdo do resultado do Fundo, que por sua vez, dependerd preponderantemente do
investimento a ser realizado pelo Fundo, excluidas as despesas e encargos previstos para a manutengédo do
Fundo, na forma do Regulamento. Adicionalmente, vale ressaltar que poderd haver um lapso de tempo entre
a data de captagdo de recursos pelo Fundo e a data de inicio dos investimentos nos Ativos Imobiliarios, desta
forma, os recursos captados pelo Fundo poderao ser aplicados nos Ativos de Liquidez, os quais poderao nao
gerar rendimentos a taxas de rentabilidade semelhantes aquelas esperadas dos Ativos Imobiliarios, o que podera
impactar negativamente na rentabilidade esperada do Fundo.

Risco relativo ao Procedimento de Aquisicao ou Alienagao de Ativos Imobiliarios: O sucesso do Fundo depende
da aquisicdo dos Ativos Imobiliarios. O processo de aquisicao dos Ativos Imobiliarios depende de um conjunto
de medidas a serem realizadas, o procedimento de diligéncia realizado pelo Administrador. Caso qualquer uma
dessas medidas ndo venha a ser perfeitamente executada, o Fundo podera ndo conseguir adquirir Ativos
Imobiliarios, ou entdo nao podera adquirir Ativos Imobiliarios nas condicbes pretendidas, prejudicando, assim, a
sua rentabilidade. No periodo compreendido entre o processo de negociagdo da de Imdveis e seu registro em
nome do Fundo, existe risco de esse bem ser onerado para satisfagdo de dividas dos antigos proprietarios em
eventual execugdo proposta, o que podera dificultar a transmissdo da propriedade do Imével ao Fundo.
Adicionalmente, o Fundo podera realizar a aquisi¢cao de ativos integrantes de seu patrimdnio de forma parcelada,
de modo que, no periodo compreendido entre o pagamento da primeira e da Ultima parcela do imoével, existe
o risco de o Fundo, por fatores diversos e de forma ndo prevista, ter seu fluxo de caixa alterado e,
consequentemente, ndo dispor de recursos suficientes para o adimplemento de suas obrigacdes. O Fundo podera
encontrar dificuldades em ter os Ativos Imobiliarios alienados, em decorréncia de sua eventual baixa liquidez e/ou
dos procedimentos inerentes a transferéncia de imoéveis acima indicados. Tais circunstancias podem impactar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Risco da Carteira e da sua Concentragdo: O Fundo ndo possui objetivo de investir em um Ativo Imobiliario
especifico, sendo caracterizado como fundo de investimento imobiliario genérico que investe
preponderantemente em outros fundos imobiliarios. Assim, iniciado o Fundo, os Ativos Imobiliarios que deverao
compor a carteira do Fundo ainda deverao ser selecionados pelo Administrador e desde que observados os termos
do Regulamento, podendo o Administrador ndo encontrar ativos atrativos dentro do perfil a que se propde.
Adicionalmente, o Fundo podera investir em Ativos Imobiliarios em até 100% (cem por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo. O risco da aplicagcdo no Fundo tera intima relagdo com a concentracdo da carteira, sendo que,
quanto maior for a concentragdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de
concentracao da carteira englobam, ainda, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade
do capital integralizado pelos Cotistas.
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Risco Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizagdo Extraordinaria dos ativos do Fundo: Os ativos do Fundo
poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou amortizagao extraordinaria.
Tal situagdo pode acarretar o desenquadramento da carteira do Fundo em relagdo aos critérios de
concentracao. Nesta hipétese, podera haver dificuldades na identificacdo pelo Administrador que estejam de
acordo com a Politica de Investimento. Desse modo, o Administrador podera ndo conseguir reinvestir os
recursos recebidos com a mesma rentabilidade, o que pode afetar de forma negativa o patriménio do Fundo e
a rentabilidade das Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Consultor Imobiliario, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco Tributario: As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios estdo sujeitas a
eventuais alteracdes no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem como em virtude de novo entendimento
acerca da legislagao vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nédo previstos
inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha uma
interpretacdo quanto ao ndao enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributagéo ou quanto
a incidéncia de tributos em determinadas operacgdes realizadas pelo Fundo. Nessas hipéteses, o Fundo passaria
a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas condicées das demais
pessoas juridicas, com reflexos na reducao do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher
os tributos aplicaveis sobre determinadas operacdes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive
ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacoes ja concluidas, ambos os casos
podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. Por fim,
h& a possibilidade de o Fundo ou os Cotistas pessoas fisicas, conforme o caso, ndo conseguir cumprir com
0s requisitos necessarios a isengdo de Imposto de Renda sobre os rendimentos distribuidos aos Cotistas,
previstos na Lei n? 11.033/04, quais sejam: (i) o Fundo devera ter, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) 0
Cotista pessoa fisica nao devera ser titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade
das Cotas emitidas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas deverdo ser admitidas a negociacao
exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado. Desta forma, caso ndo sejam atingidos
0s requisitos descritos nos itens (i) e/ou (iii) acima, ndo havera isencao tributaria para os rendimentos que venham
a ser pagos a todos os Cotistas que sejam pessoas fisicas. Adicionalmente, caso ndo seja atingido o requisito
descrito no item (ii) acima, ndo havera isengao tributaria para os rendimentos que venham a ser pagos aos
respectivos Cotistas desenquadrados. Eventuais alteragbées na Lei n® 11.033/04, eliminando a isencao acima
referida, bem como criando ou elevando aliquotas do Imposto de Renda incidente sobre os rendimentos
distribuidos aos Cotistas poderao afetar negativamente a rentabilidade do Fundo.

Risco Tributario Relacionado a LH, LCI e LIG: O Governo Federal com frequéncia altera a legislagao tributaria
sobre investimentos financeiros.

Alteragdes futuras na legislagao tributaria poderao eventualmente reduzir a rentabilidade das LCI, das LIG e das
LH para os seus detentores. Por forga da Lei n® 12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos das
LCl e das LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliario que atendam a determinados requisitos sdo
isentos do Imposto de Renda. Eventuais alteragbes na legislagao tributaria, eliminando a isen¢ao acima referida,
bem como criando ou elevando aliquotas do Imposto de Renda incidente sobre as LCl, as LIG e as LH, ou ainda
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a criacao de novos tributos aplicaveis as LCI, as LIG e as LH, poderdo afetar negativamente a rentabilidade do
Fundo.

Risco do Prazo: Os ativos objeto de investimento pelo Fundo séo aplicagdes de médio e longo prazo (inclusive
prazo indeterminado em alguns casos), que possuem baixa liquidez no mercado secundario e o célculo de seu
valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcagcdo a mercado. Desta forma, a
realizagdo da marcagao a mercado dos ativos da carteira do Fundo visando o calculo do patriménio liquido deste,
pode causar oscilagdes negativas no valor das cotas, cujo célculo é realizado mediante a divisdo do patriménio
liquido do Fundo pela quantidade de cotas emitidas até entdo. Mesmo nas hipdteses de os ativos da carteira do
Fundo virem a néo sofrer nenhum evento de ndo pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de duragéo
do Fundo, as cotas do Fundo poderéo sofrer oscila¢gdes negativas de preco, o que pode impactar negativamente
na negociacao das cotas pelo investidor.

Risco Referente aos Outros Titulos e Valores Mobiliarios: Nos termos deste Regulamento, o Fundo podera adquirir
Ativos de Liquidez permitidos aos fundos imobiliarios, ndo podendo ser previsto, nesta data, quais ativos serao
adquiridos especificamente. Nesse sentido, a depender do investimento do Fundo em qualquer um desses outros
titulos e valores mobiliarios, os riscos habituais corridos pelo Fundo poderédo ser majorados. Além disso, podera
haver futura incompatibilidade com: (i) os limites de diversificacdo por emissor e por modalidade de ativo
determinado neste Regulamento e na legislacao aplicavel a determinado investidor; e (ii) parte do publico alvo de
acordo com a Politica de Investimento.

Risco de Execucdo das Garantias Eventualmente Atreladas aos CRI: caso o Fundo esteja exposto direta ou
indiretamente aos CRIs, o CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e consequente
execucao das garantias eventualmente outorgadas a respectiva operagdo e os riscos inerentes a eventual
existéncia de bens imoveis na composicao da carteira, podendo, nesta hip6tese, a rentabilidade do Fundo ser
afetada. Em um eventual processo de execugdo das eventuais garantias dos CRI, podera haver a necessidade
de contratagdo de consultores, dentre outros custos, que deverao ser suportados pelo Fundo, na qualidade de
investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode néo ter valor suficiente para
suportar as obrigacdes financeiras atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de eventos relacionados a
execucdo de garantias dos CRI podera afetar negativamente o valor das cotas e a rentabilidade do investimento
no Fundo.

Riscos Relativos as Operagdes de Securitizagdo Imobilidria e as Companhias Securitizadoras: caso o Fundo
esteja exposto direta ou indiretamente aos CRIs, os CRI poderado vir a ser negociados com base em registro
provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido pela CVM, a
emissora de tais CRI devera resgata-los antecipadamente. Caso a emissora ja tenha utilizado os valores
decorrentes da integralizacao dos CRI, ela podera nao ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar
antecipadamente os CRI. A Medida Proviséria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece
que “as normas que estabelecam a afetagé@o ou a separacao, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou
juridica nao produzem efeitos em relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial
quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Em seu paragrafo Unico prevé, ainda, que “desta
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forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo,
seu espodlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetagdo”. Assim, o
patrimonio separado instituido em emissdes sujeitas a regime fiduciario, caso prevalega o entendimento previsto
no dispositivo acima citado, podera nao ser oponivel aos credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou
trabalhista da companhia securitizadora, que poderdo concorrer com os titulares dos CRI no recebimento dos
créditos imobilidrios que compdem o lastro dos CRI. Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas obrigagtes
fiscais, previdenciarias ou trabalhistas, os créditos imobiliarios que servem de lastro a emissao dos CRI e demais
ativos integrantes dos respectivos patriménios separados poderao vir a ser acessados para a liquidagao de tais
passivos, afetando a capacidade do patrimonio separado de honrar suas obrigagdes decorrentes dos CRI.

Risco de Concentracdo de Propriedade de Cotas por um mesmo Cotista: Conforme disposto no Regulamento,
nao ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser subscritas por um Unico Cotista. Portanto, podera
ocorrer situagdo em que um Unico Cotista venha a integralizar parcela substancial das Cotas de determinada
emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicao expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posi¢ao dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade
de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em funcao de seus interesses exclusivos, em prejuizo
do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios. Adicionalmente, caso um Cotista que também seja construtor,
incorporador ou sécio dos empreendimentos investidos pelo Fundo, detenha (isoladamente ou em conjunto com
pessoas a ele ligadas) percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas, o Fundo passara a ser
tributado como pessoa juridica nos termos da Lei n? 9.779/99, ocasido em que a rentabilidade do Fundo sera
prejudicada e consequentemente a rentabilidade dos cotistas.

Risco de Governanca: Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo
deliberadas quando aprovadas por: (i) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas, quando o
Fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou (i) metade, no minimo, das cotas emitidas, quando o Fundo tiver
até 100 (cem) cotistas. Adicionalmente, determinados Cotistas podem sofrer restricdes ao exercicio do seu direito
de voto, caso, por exemplo, se coloquem em situagdo de conflito de interesse com o Fundo. E possivel que
determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de quérum de instalagdo (quando
aplicavel) e de votagdo de tais assembleias. A impossibilidade de delibera¢do de determinadas matérias pode
ensejar, dentre outros, a liquidacao antecipada do Fundo.

Ademais, nao podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o Administrador e/ou Consultor Imobiliario;
(b) os socios, diretores e funcionarios do Administrador e/ou do Consultor Imobiliario; (c) empresas ligadas ao
Administrador e/ou ao Consultor Imobiliario, seus sécios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servigos
do Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios; e (e) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo,
exceto quando forem os uUnicos Cotistas ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas
manifestada na prépria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira
especificamente a Assembleia Geral em que se dara a permissao de voto ou quando todos os subscritores de
Cotas forem condéminos de bem com quem concorreram para a integralizagcdo de Cotas, podendo aprovar o
laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o paragrafo 62 do Artigo 8° da Lei n® 6.404/76, conforme
0 paragrafo 2° do Artigo 12 da Instrugdo CVM n® 472/08. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas
listadas nas letras "a" a "e", caso estas decidam adquirir Cotas.
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Risco de Liquidacao Antecipada do Fundo: O Regulamento estabelece algumas hip6teses em que a Assembleia
Geral podera optar pela liquidacao do Fundo e outras hipoteses em que o resgate das Cotas podera ser realizado
mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. No caso de aprovagcdo em
Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacdo antecipada do Fundo, os Cotistas receberdo os Ativos
Imobiliarios e/ou Ativos de Liquidez em regime de condominio civil. Nesse caso: (i) o exercicio dos direitos por
qualquer Cotista podera ser dificultado em fungéo do condominio civil estabelecido com os demais Cotistas; (i) a
alienagéo de tais direitos por um Cotista para terceiros poderd ser dificultada em funcéo da iliquidez de tais direitos;
e (iii) os Cotistas poderao sofrer perdas patrimoniais.

Risco de Conflito de Interesses: Os atos que caracterizem situagoes de conflito de interesses dependem de
aprovagao prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do artigo 34 da Instru¢ao
CVM n? 472/08. O BB-Banco de Investimento S.A., na qualidade de participante especial da Primeira Emisséo,
o Escriturador e o Administrador sao empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico. O Administrador e o
BB-Banco de Investimento S.A. sdo empresas pertencentes ao mesmo grupo econémico do Escriturador,
acionista com 49,99% das a¢des do coordenador lider da Primeira Emissdo. Nao ha garantia que, no futuro, ndo
venha a existir conflitos de interesses por parte do BB-Banco de Investimento S.A., do Escriturador, do
Administrador e do coordenador lider da Primeira Emissdo, em razao de funcbes por eles exercidas, o que
podera causar efeitos adversos ao Fundo e a sua carteira. Pode ser do melhor interesse do Fundo a aquisicao
de titulos e valores mobiliarios emitidos e/ou detidos pelo Administrador ou pelo Escriturador ou, ainda, por
empresas de seus respectivos grupos econdmicos. A aquisicdo de ativos nessas condicdes caracterizaria uma
hipétese de conflito de interesses atualmente prevista na Instrugdo CVM n? 472/08 e dependera de prévia e
expressa aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas. Caso a aquisicao de ativos nessas condigdes seja
aprovada em assembleia, nao obstante exista na legislagdo e nas politicas internas do Administrador e do
Escriturador, regras que coibem conflito de interesses, o Administrador e o Escriturador podem néo ter a
imparcialidade esperada em relagao a esses ativos e as consequéncias de sua detencao pelo Fundo, inclusive
em casos de inadimplemento ou rentabilidade abaixo do esperado, o que pode impactar negativamente o Fundo.

Risco de Diluicdo: Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os Cotistas incorrerdo no risco de terem
a sua participacado no Fundo diluida.

Risco do Investimento nos Ativos de Liquidez: O Fundo podera investir parte de seu patriménio nos Ativos de
Liquidez e tais ativos podem afetar negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os rendimentos
originados a partir do investimento em Ativos de Liquidez serdo tributados de forma analoga a tributagdo dos
rendimentos auferidos por pessoas juridicas (tributacao regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos
por cento) a 15,0% (quinze por cento), dependendo do prazo do investimento) e tal fato poderda impactar
negativamente na rentabilidade do Fundo.

Risco de Mercado dos Ativos de Liquidez: Os Ativos de Liquidez integrantes da carteira do Fundo estéo sujeitos,
direta ou indiretamente, as variagbes e condicbes dos mercados financeiro e de capitais, especialmente dos
mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condicdes politicas e
econdmicas nacionais e internacionais. Nao é possivel prever o comportamento dos participantes dos mercados
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financeiro e de capitais, tampouco dos fatores a eles exégenos e que os influenciam. Nao ha garantia de
que as condicbes dos mercados financeiro e de capitais ou dos fatores a eles exdgenos permanecerao
favoraveis ao Fundo e aos Cotistas. Eventuais condigbes desfavoraveis poderao prejudicar de forma negativa as
atividades do Fundo, o valor dos Ativos de Liquidez, a rentabilidade dos Cotistas e o pregco de negociagao
das Cotas.

Risco de Crédito dos Ativos de Liquidez: As obrigacdes decorrentes dos Ativos de Liquidez estdo sujeitas ao
cumprimento e adimplemento pelo respectivo emissor ou pelas contrapartes das operagdes do Fundo. Eventos
que venham a afetar as condi¢des financeiras dos emissores, bem como mudangas nas condi¢cdes econdmicas,
politicas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores de cumprir com suas obrigac¢des, o que pode
trazer prejuizos ao Fundo.

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

Risco de Decisdes Judiciais Desfavoraveis: O Fundo podera ser réu em diversas agdes, 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, & possivel que um aporte adicional
de recursos seja feito mediante a subscricdo e integralizagéo de novas Cotas pelos Cotistas, a fim de que o
Fundo seja capaz de arcar com eventuais perdas, de modo que os atuais Cotistas que nao subscreverem e
integralizarem as novas Cotas poderdo ser diluidos em sua participagao.

Risco Regulatorio: A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitacéo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracoes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteragdes das politicas
monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas bem como as
condicdes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de
cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicagao de leis existentes e a interpretagéao
de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

Risco Decorrente de Alteragcées do Regulamento: O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteragédo
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas
legais ou regulamentares, por determinagcao da CVM ou por deliberagéo da Assembleia Geral de Cotistas. Tais
alteracoes poderao afetar o modo de operacao do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Riscos do Uso de Derivativos: Caso o Fundo esteja exposto direta ou indiretamente a derivativos, tais operagdes
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podem sofrer alteragbes substanciais. O uso de derivativos pelo Fundo pode (i) aumentar a volatilidade do
Fundo, (ii) limitar as possibilidades de retornos adicionais, (i) ndo produzir os efeitos pretendidos, ou (iv)
determinar perdas ou ganhos ao Fundo. A contratagédo deste tipo de operacdo ndo deve ser entendida como uma
garantia do Fundo, do Administrador, do Consultor Imobiliario ou do Custodiante, de qualquer mecanismo de
seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de remuneracao das Cotas. A contratacdo de operagdes com
derivativos poderd resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Riscos Relacionados a Cessao de Recebiveis Originados a partir do Investimento nos Ativos Imobilidrios: caso o
Fundo realize a cessdo de recebiveis de seus ativos para a antecipacdo de recursos, existe o risco de (i)
€aso 0s recursos sejam utilizados para reinvestimento, a renda oriunda de tal reinvestimento ser inferior aquela
objeto de cesséo, gerando ao Fundo diminuigdo de ganhos, ou (ii) caso o Administrador decida pela realizagao
de amortizagado extraordinaria das Cotas com base nos recursos recebidos, haver impacto negativo no prego de
negociacdo das Cotas, assim como na rentabilidade esperada pelo Cotista, que terd seu horizonte de
investimento reduzido.

Risco Relacionado a Possibilidade de o Fundo Adquirir Ativos Onerados: caso o Fundo adquira
empreendimentos imobiliarios onerados em garantia a dividas do antigo proprietario ou de terceiros. Caso a
garantia constituida sobre o imével venha a ser executada, o Fundo perdera a propriedade do ativo, o que
resultara em perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Risco Relacionado as Garantias dos Ativos: Risco de Aperfeicoamento das Garantias dos Ativos: Em uma
eventual execucdo das garantias relacionadas aos Ativos do Fundo, este podera ter que suportar, dentre outros
custos, custos com a contratagdo de advogado para patrocinio das causas. Adicionalmente, caso a execugao
das garantias relacionadas aos Ativos do Fundo ndo seja suficiente para com as obrigagdes financeiras
atreladas as operagdes, uma série de eventos relacionados a execucgao e reforgo das garantias podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Cobranga dos Ativos do Fundo, Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas e Possibilidade de Perda do
Capital Investido: Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos ativos integrantes
da carteira do proprio Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sdo de
responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu patriménio liquido, sempre observado
0 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 cobranga de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite
de seu patriménio liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua
adogao e/ou manutengdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranga judicial ou extrajudicial dos ativos,
os Cotistas poderdo ser solicitados a aportar recursos ao Fundo para assegurar a adogao e manutengao das
medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada
ou mantida pelo Administrador antes do recebimento integral do aporte acima referido e da assung¢ao pelos
Cotistas do compromisso de prover 0s recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso
o Fundo venha a ser condenado. O Administrador, o Consultor Imobiliario, o Escriturador, o Custodiante e/ou
qualquer de suas afiliadas nao sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogcdo ou manutencao dos
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referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos
Cotistas em decorréncia da nao propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais
necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar os
recursos necessarios para tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera ndo dispor de
recursos suficientes para efetuar a amortizagéo e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de
suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o
respectivo capital investido.

Risco Relativo a Nao Substituicdo do Administrador ou do Custodiante: Durante a vigéncia do Fundo, o
Administrador ou o Custodiante poderao sofrer intervencéo e/ou liquidacao extrajudicial ou faléncia, a pedido do
BACEN, bem como serem descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas fung¢des, hipéteses em que a
sua substituicdo devera ocorrer de acordo com o0s prazos e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal
substituicdo ndo acontecga, o Fundo serd liqguidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais
ao Fundo e aos Cotistas.

Propriedade das Cotas e ndo dos Ativos Imobiliarios: a carteira do Fundo ser& constituida, predominantemente,
por Ativos Imobiliarios. A propriedade das Cotas ndo confere aos Cotistas a propriedade direta sobre os Ativos
Imobiliarios, nos termos do inciso | do Artigo 82 da Instrucdo CVM n® 472. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos
sobre todos os ativos da carteira de modo nédo individualizado, proporcionalmente ao numero de Cotas
possuidas, por meio do exercicio do direito de voto de cada cotista nas assembleias gerais do Fundo.

Riscos de Despesas Extraordinarias: O Fundo estarda eventualmente sujeito ao pagamento de despesas
extraordinarias. Caso a Patriménio do Fundo nao seja suficiente para arcar com tais despesas, o Fundo realizara
nova emissao de cotas com vistas a arcar com as mesmas.

O Fundo estara sujeito, ainda, a despesas e custos decorrentes de agdes judiciais necessarias para a cobranga
de valores ou execugdo de garantias relacionadas aos Ativos Imobiliarios, caso, dentre outras hipéteses, os
recursos mantidos nos patrimdnios separados de operagdes de securitizagdo submetidas a regime fiduciario
nao sejam suficientes para fazer frente a tais despesas.

Riscos de Alteracoes nas Praticas Contabeis: As praticas contdbeis adotadas para a contabilizacdo das
operagdes e para a elaboragdo das demonstracées financeiras dos fundos imobiliarios advém das disposicoes
previstas na Instrucdo da CVM 516/11.

Com a edicao da Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei das Sociedades por Agbes e a
constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos, orientacdes e
interpretacdes técnicas foram emitidas pelo CPC e ja referendadas pela CVM com vistas a adequagao da
legislacao brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores
mobiliarios.
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A Instrucdo da CVM 516/11 comecou a vigorar em 12 de janeiro de 2012 e decorre de um processo de
consolidacao de todos os atos normativos contabeis relevantes relativos aos fundos imobiliarios editados nos
ultimos 4 (quatro) anos. Referida Instrugdo da CVM contém, portanto, a versdo mais atualizada das praticas
contabeis emitidas pelo CPC, que sao as praticas contabeis atualmente adotadas no Brasil.

Atualmente, o CPC tem se dedicado a realizar revisdes dos pronunciamentos, orientagdes e interpretacoes
técnicas, de modo a aperfeigoa-los. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos
e interpretagbes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a contabilizacdo das operagbes e para a
elaboracdo das demonstragbes financeiras dos fundos imobiliarios, a adogéo de tais regras podera ter um
impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo.

Riscos de Eventuais Reclamacdes de Terceiros: O Fundo poderd ser réu em processos administrativos e/ou
judiciais nas mais diversas esferas. Nao ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou
que eventuais processos administrativos e judiciais propostos contra o Fundo venham a ser julgados
improcedentes ou, ainda, que os recursos integrantes do Patriménio do Fundo sejam suficientes para defesa
de seus interesses no ambito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo venha a ser a parte sucumbente nos
processos administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se o Patriménio do Fundo néo for
suficiente para a defesa dos interesses do Fundo, é possivel que os cotistas venham a ser chamados a deliberar
sobre as medidas necessérias visando o cumprimento das obrigacbes assumidas pelo Fundo que poderao
incluir a necessidade de realizacdo de aportes adicionais.

Riscos Relacionados a consultoria imobiliaria prestada ao Fundo: A rentabilidade do Fundo esta atrelada
primordialmente as receitas advindas dos Ativos Imobilidrios e dos Ativos de Liquidez, o que dependera do
processo de selecdo de tais ativos. Em qualquer hipbtese, as decisbes de investimento e desinvestimento
competem exclusivamente ao Administrador. O sucesso depende do desempenho do Administrador,
observadas as recomendacgdes do Consultor Imobiliario, na realizagao de suas atividades. Nao ha garantias de
que o Consultor Imobilidrio permanecera nesta fungéao por todo o prazo de duragdo do Fundo ou que este
consigam manter membros qualificados em sua administracdo. A incapacidade do Consultor Imobilidrio de
manter e/ou substituir membros qualificados, a possibilidade de que estes venham a renunciar sua posicédo de
Consultor Imobilidrio e a inaptiddo do Administrador em contratar outro Consultor Imobilidrio com a mesma
experiéncia e qualificagdo poderdo impactar de forma significativa nos resultados e, consequentemente, a
rentabilidade dos cotistas e a diminuigao no valor de mercado das cotas.

Risco relativo as informagdes disponiveis sobre os fundos investidos: o Fundo investira em cotas de outros
fundos imobiliarios com base nas informagdées fornecidas no ambito das ofertas de tais fundos, incluindo, se for
0 caso, as informagdes com relacdo as licengas operacionais e de funcionamento dos ativos imobiliarios
subjacentes aos fundos investidos. O Administrador n&o realizara nenhuma investigagao ou diligéncia legal
independente quanto aos ativos imobiliarios subjacentes aos potenciais fundos investidos, incluindo a
verificagao independente da regularidade e vigéncia de licengas operacionais e de funcionamento de tais ativos
imobiliarios subjacentes. Eventuais irregularidades em tais licencas operacionais e de funcionamento nao
divulgadas aos investidores dos fundos investidos poderdo gerar perdas na rentabilidade dos respectivos
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fundos, o que pode vir a afetar os resultados do Fundo.

Risco operacional: os Ativos Imobiliarios e demais ativos objeto de investimento pelo Fundo serao administrados
e geridos pelo Administrador, portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma administragdo/gestao
adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderao afetar a
rentabilidade dos Investidores. Adicionalmente, o ndo cumprimento das obrigagdes para com o Fundo por parte
do Administrador, do Consultor Imobilidrio, do Escriturador e do Auditor Independente, conforme estabelecido
nos respectivos contratos celebrados com o Fundo, quando aplicavel, podera eventualmente implicar em falhas
nos procedimentos de gestdo da carteira, administragdo do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e
escrituracdo das Cotas. Tais falhas poderdo acarretar eventuais perdas patrimoniais ao Fundo e aos
Investidores.

RISCOS REFERENTES AO SETOR DE ATUACAO DO FUNDO E DOS FUNDOS INVESTIDOS

Riscos de Flutuagdes no Valor dos Iméveis que venham a integrar o patriménio do Fundo: Excepcionalmente, o
Fundo poderéa deter iméveis ou direitos relativos a iméveis. O valor dos iméveis que eventualmente venham a
integrar a carteira do Fundo ou dos veiculos em que o Fundo investe ou servir de garantia em operagoes de
securitizacdo imobiliaria relacionada aos financiamentos imobiliarios ligados as LCI, as LIG e as LH pode
aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacdes de precos e cotacbes de mercado. Em caso de queda do
valor de tais iméveis, os ganhos do Fundo decorrentes de eventual alienacédo destes imdveis ou a razdo de
garantia relacionada aos Ativos Imobilidrios poderao ser adversamente afetados.

Riscos Relacionados a Passivos Contingentes ou Nao Identificados: Faz parte da Politica de Investimento a
aquisicao, direta ou indiretamente, dos Ativos Imobiliarios. No processo de aquisicdo dos Ativos Imobiliarios, ha
risco de nao serem identificados em auditoria todos os passivos ou riscos atrelados aos Ativos Imobiliarios, bem
como o risco de materializagdo de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior aquela
identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou ndo identificados venham a se materializar,
inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento em tais Ativos Imobiliarios podera ser
adversamente afetado e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo também.

Risco de Crédito dos Ativos Imobilidrios: O Fundo estard exposto aos riscos de crédito dos locatarios dos
contratos de locacdo ou arrendamento dos iméveis que eventualmente componham a carteira do Fundo ou dos
veiculos e fundos de investimento em que o Fundo investe. Encerrado cada contrato de locacdo ou
arrendamento, a performance dos investimentos do Fundo estara sujeita aos riscos inerentes a demanda por
dos imdveis. O Administrador e Consultor Imobilidario ndo sdo responsaveis pela solvéncia dos locatarios e
arrendatarios dos Ativos Imobiliarios, tampouco por eventuais variagbes na performance do Fundo decorrentes
dos riscos de crédito acima apontados. Adicionalmente, os ativos do Fundo estao sujeitos ao risco de crédito de
seus emissores e contrapartes, isto é, 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 operagbes contratadas e nao liquidadas e/ou (iii) ter de provisionar
desvalorizacdo de ativos, o que afetara o prego de negociacdo de suas Cotas.

49



Z BBDTVM

Risco de Atrasos e/ou Nao Conclusédo das Obras de Empreendimentos Imobiliarios: O Fundo podera adiantar
quantias para projetos de construgdo, desde que tais recursos se destinem exclusivamente a execugéao da obra
de empreendimentos que eventualmente integrem a carteira do Fundo e sejam compativeis com o seu
cronograma fisico-financeiro. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclus&o ou a ndo concluséo das obras dos
referidos empreendimentos imobiliarios, 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 locagédo e consequente rentabilidade do Fundo, bem como o Fundo podera ainda ter que aportar
recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobilidrios para que os mesmos sejam concluidos. O
construtor dos referidos empreendimentos imobilidrios pode enfrentar problemas financeiros, administrativos ou
operacionais que causem a interrupcao e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construgao dos referidos
empreendimentos imobiliarios. Tais hipéteses poderdo provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos
Cotistas.

Risco de Aumento dos Custos de Construgdo: O Fundo podera adiantar quantias para projetos de construgao de
empreendimentos imobiliarios que eventualmente integrem a carteira do Fundo, desde que tais recursos se
destinem exclusivamente a execu¢ao da obra de empreendimentos e sejam compativeis com o seu cronograma
fisico-financeiro. Assim, o Fundo podera contratualmente assumir a responsabilidade de um eventual aumento
dos custos de construcdo dos referidos empreendimentos imobiliarios. Neste caso, o Fundo tera que aportar
recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobilidrios para que os mesmos sejam concluidos e,
consequentemente, os Cotistas poderdo ter que suportar o aumento no custo de construcdo dos
empreendimentos imobiliarios.

Risco de Desastres Naturais e Sinistro: A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais,
inundagdes, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos Ativos Imobilidrios integrantes da carteira do
Fundo ou dos veiculos em que o Fundo investe, afetando negativamente o patrimdnio do Fundo, a rentabilidade
e o valor de negociacdo das Cotas. Nao se pode garantir que o valor dos seguros contratados para os imoveis
sera suficiente para 50rotege-los de perdas. H4, inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente nao
estardo cobertas pelas apélices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos
eventos nao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, 0 Fundo podera sofrer perdas e ser
obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais poderéo afetar o desempenho operacional do Fundo. Ainda, o
Fundo poderé ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indeniza¢do a eventuais vitimas do sinistro
ocorrido, que podera ocasionar efeitos adversos na condicao financeira do Fundo e, consequentemente, nos
rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Riscos Relacionados & Regularidade de Area Construida: A existéncia de area construida edificada sem a
autorizagcao prévia da Prefeitura Municipal competente, do corpo de bombeiros, ou em desacordo com o
projeto aprovado, podera acarretar riscos e passivos para os iméveis que eventualmente integrem a carteira do
Fundo ou dos veiculos em que o Fundo investe. Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a aplicacdo de multas pela
administracao publica; (i) a impossibilidade da averbacdo da construgao; (iii) a negativa de expedicdo da licenca
de funcionamento; (iv) a recusa da contratacdo ou renovacdo de seguro patrimonial; e (v) a interdicdo dos
iméveis em situacao irregular, podendo ainda, culminar na obrigacdo do Fundo de demolir as areas nao
regularizadas, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados operacionais dos iméveis e,
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consequentemente, o patrimdnio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo das Cotas.

Risco de Desapropriagao: De acordo com o sistema legal brasileiro, os imoéveis integrantes da carteira do
Fundo ou dos veiculos em que o Fundo investe, conforme o caso, poderao ser desapropriados por necessidade,
utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagdo, nao ha como garantir
de antemao que o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado,
ou que, efetivamente, remunerard os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s)
imével(is) pertencentes ao Fundo ou a veiculos em que o Fundo invista seja(m) desapropriado(s), este fato
poderd afetar adversamente e de maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacao financeira e resultados.
Outras restricdes ao(s) imovel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, limitando, assim, a
utilizagdo a ser dada ao(s) imovel(is), a exemplo do seu tombamento ou da area de seu entorno, incidéncia
de preempgéao e ou criacdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros.

Risco de Desvalorizagdo: Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideragdo com relagao a
rentabilidade do Fundo € o potencial econémico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estao localizados
os imdveis que vierem a integrar a carteira do Fundo ou dos veiculos em que o Fundo investe. A andlise do
potencial econdmico da regido deve se circunscrever nao somente ao potencial econémico corrente, como
também deve levar em conta a evolugdo deste potencial econdbmico da regido no futuro, tendo em vista a
possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o valor dos iméveis e, por
consequéncia, sobre as Cotas. Adicionalmente, o preco dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos de Liquidez
relacionados ao setor imobiliario sdo afetados por condicdes econémicas nacionais e internacionais e por fatores
exdgenos diversos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores dos mercados,
moratérias e alteragdes da politica monetaria, o que pode causar perdas ao Fundo. A redugéo do poder aquisitivo
da populacao pode ter consequéncias negativas sobre o valor dos imdveis, dos aluguéis e dos valores recebidos
pelo Fundo em decorréncia de arrendamentos ou locagdes, afetando os ativos do Fundo, o que podera
prejudicar o seu rendimento e o prego de negociagdo das Cotas e causar perdas aos Cotistas. Nao sera devida
pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Consultor Imobiliario ou pelo Custodiante qualquer indenizacdo, multa ou
penalidade de qualquer natureza caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de qualquer
das referidas condicdes e fatores.

Risco de Vacéancia, Rescisao de Contratos de Locagao e Revisdo do Valor do Aluguel: A rentabilidade dos iméveis
que vierem a integrar a carteira do Fundo ou dos veiculos e fundos de investimento em que o Fundo investe
podera sofrer oscilagdo em caso de vacancia de qualquer de seus espacgos locaveis, pelo periodo que perdurar
a vacancia. Adicionalmente, a eventual tentativa dos locatarios de questionar juridicamente a validade das
clausulas e dos termos dos contratos de locacao, dentre outros, com relagcao aos seguintes aspectos: (i) montante
da indenizagcado a ser paga no caso rescisao do contrato pelos locatarios previamente a expiracao do prazo
contratual; e (ii) revisdo do valor do aluguel, podera afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade
e o valor de negociacao das Cotas.

Risco de Alteragdes na Lei do Inquilinato: As receitas do Fundo ou dos veiculos e fundos de investimentos em
que o Fundo investe decorrem em dada medida de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada um dos
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contratos de locagao firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de maneira
favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com relagao a alternativas para renovacao de
contratos de locagao e definicao de valores de aluguel ou alteracdo da periodicidade de reajuste), o patrimonio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas poderdo ser afetados negativamente.

Riscos Ambientais: Os imdveis que vierem a integrar a carteira do Fundo ou dos veiculos e fundos de
investimentos em que o Fundo investe estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i) observancia legislacao,
regulamentacédo e demais questdes ligadas ao meio ambiente, tais como falta de licenciamento ambiental e/ou
autorizacdo ambiental para operagédo e atividades correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento de
efluentes, antenas de telecomunicagées, geragéo de energia, entre outras), uso de recursos hidricos por meio de
pocgos artesianos saneamento, manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia
Federal e Exército), supressao de vegetacao e descarte de residuos sélidos; (ii) passivos ambientais decorrentes
de contaminagado de solo e aguas subterraneas, bem como eventuais responsabilidades administrativas, civis e
penais dai advindas, com possiveis riscos a imagem do Fundo; (iii) ocorréncia de problemas ambientais,
anteriores ou supervenientes a aquisicao dos imoveis que pode acarretar a perda de valor dos iméveis e/ou a
imposicdo de penalidades administrativas, civis e penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da
regulamentacao ou de tendéncias de negécios, incluindo a submissao a restricdes legislativas relativas a questdes
urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construcbes, restricbes a metragem e detalhes da area
construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patriménio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. Adicionalmente, as agéncias governamentais ou
outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretagées mais restritivas
das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatarios ou proprietarios de imoveis a gastar recursos
adicionais na adequagédo ambiental, inclusive obtencdo de licengas ambientais para instalagbes e equipamentos
que nao necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar
de maneira significativa a emissao ou renovacgao das licengas e autorizagdes necessarias para o desenvolvimento
dos negécios dos proprietarios e dos locatarios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em negdcios.
Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis
dos iméveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a necessidade de se
providenciar reformas ou alteragbes em tais iméveis cujo custo podera ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos
eventos acima pode afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao das
Cotas.

Risco Relacionado a Extensa Regulamentagao a que esta Sujeito o Setor Imobiliario: O setor imobiliario brasileiro
esta sujeito a uma extensa regulamentagao expedida por diversas autoridades federais, estaduais e municipais,
dentre elas, mas nao se limitando, aquela relacionada ao zoneamento urbano. A alteragao de tal regulamentagéo
apés a aquisicao dos imoveis, pelo Fundo, podera acarretar empecilhos e/ou alteragdes nos Iméveis, cujos custos
deverdo ser arcados pelo Fundo. Nessa hipétese, os resultados do Fundo e, por conseguinte, a rentabilidade
dos Cotistas podera ser impactada adversamente.

Riscos relativos as receitas mais relevantes em caso de locagdo: o Fundo investira indiretamente em
empreendimentos imobilidrios que gerem renda por meio da sua alienagao, arrendamento ou locagao. Assim, 0s
principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sao quanto: (i) a receita de locagao ou
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arrendamento, sendo que a eventual vacancia e a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicard em nao
recebimento de receitas por parte do Fundo; (ii) as alteragdes nos valores dos aluguéis praticados, visto que as
bases dos contratos podem ser renegociadas ou revistas, nos termos permitidos pela legislagéao aplicavel; e (iii)
aos efeitos decorrentes da rescisdo dos contratos firmado, inclusive por decisdo unilateral dos locatarios, antes
do vencimento do prazo estabelecido nos respectivos contratos, comprometendo as receitas do Fundo. A
ocorréncia de quaisquer dos eventos ora mencionados e de outros eventos relacionados a exploracdo dos
imdveis, comprometera as receitas do Fundo e podem resultar em prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

Risco de ndo contrata¢do de seguro patrimonial e de responsabilidade civil: a ndo contratacao de seguro pelos
locatarios dos imoveis investidos direta ou indiretamente pelo Fundo pode culminar no ndo recebimento de
indenizacao no caso de ocorréncia de sinistros e/ou na obrigacdo do Fundo em cobrir eventuais danos inerentes
as atividades realizadas em tais imdveis, por forca de decisdes judiciais. Nessa hipotese, o Fundo, a sua
rentabilidade e o valor de negociagao de suas Cotas poderdo ser adversamente afetados.

Demais Riscos: O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exogenos, tais como moratéria, guerras, revolugbes, mudangas nas regras aplicaveis aos ativos do Fundo,
mudancas impostas aos ativos do Fundo integrantes da carteira, alteracdo na politica econémica e decisdes
judiciais.
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