
4. FATORES DE RISCO

11



(Esta página foi intencionalmente deixada em branco)

12



4.1 Em ordem decrescente de relevância, os principais fatores de risco associados à oferta e ao emissor

Antes de tomar uma decisão de investimento na Classe, os potenciais Investidores devem, considerando sua
própria situação financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente todas
as informações disponíveis neste Prospecto Definitivo e no Regulamento, inclusive, mas não se limitando a,
aquelas relativas à política de investimento, à composição da carteira e aos fatores de risco descritos nesta
seção, aos quais a Classe e os Investidores estão sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pela Classe, os Cotistas devem estar cientes
dos riscos a que estarão sujeitos os investimentos e aplicações da Classe, conforme descritos abaixo, não
havendo garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado será remunerado conforme
expectativa dos Cotistas.

Os investimentos da Classe estão, por sua natureza, sujeitos a flutuações típicas do mercado, risco de crédito,
risco sistêmico, condições adversas de liquidez e negociação atípica nos mercados de atuação e, mesmo que a
Administradora e a Gestora mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, não há garantia
de completa eliminação da possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes à Classe, os quais não são os únicos aos quais
estão sujeitos os investimentos na Classe e no Brasil em geral. Os negócios, situação financeira ou resultados
da Classe podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuízo de riscos
adicionais que não sejam atualmente de conhecimento da Administradora ou da Gestora ou que sejam julgados
de pequena relevância neste momento.

A ordem dos fatores de risco abaixo indicados foi definida de acordo com a materialidade de sua ocorrência,
sendo expressa em uma ordem decrescente de relevância, conforme uma escala qualitativa de risco, nos termos
do art. 19, §4º, da Resolução CVM 160.

Riscos relacionados a fatores macroeconômicos e políticas governamentais

Dentro de sua Política de Investimento e da regulamentação em vigor, a Classe desenvolve suas operações
exclusivamente no mercado brasileiro, estando, portanto, sujeito à influência das políticas governamentais. Na
medida em que o governo se utiliza de instrumentos de política econômica, tais como regulação da taxa de juros,
interferência na cotação da moeda brasileira e sua emissão, alteração da alíquota de tarifas públicas, nível de
rigidez no controle dos gastos públicos, criação de novos tributos, entre outros, pode produzir efeitos diretos
e/ou indiretos sobre os mercados, especialmente o de capitais e o imobiliário.

Por atuar no mercado brasileiro, o Fundo e a Classe estão sujeitos aos efeitos da política econômica, fiscal e a
ajustes nas regras dos instrumentos utilizados no mercado imobiliário, praticada pelos Governos Federal,
Estaduais e Municipais, podendo gerar mudanças nas práticas de investimento do setor.

Além disso, em um momento em que o inter-relacionamento das economias mundiais é muito intenso e a
necessidade de capital externo, sobretudo para as nações em desenvolvimento, é significativa, a credibilidade
dos governos e a implementação de suas políticas tornam-se fatores fundamentais para a sustentabilidade das
economias.

Consequentemente, impactos negativos na economia, tais como recessão, perda do poder aquisitivo da moeda,
flutuações cambiais, inflação, liquidez dos mercados financeiros e de capitais, instabilidade social e política,
alterações regulatórias e taxas de juros elevadas, resultantes de políticas internas ou fatores externos, podem
influenciar os resultados do Fundo e da Classe. Em um cenário de aumento da taxa de juros, por exemplo, os
preços dos Ativos Imobiliários podem ser negativamente impactados.

Variáveis exógenas tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinários ou situações
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza política, econômica ou financeira que modifiquem a
ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, poderão resultar
em perdas aos Cotistas.

Dessa forma, o mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e
de mercado de outros países, incluindo países de economia emergente. A reação dos investidores aos
acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o preço de ativos e valores mobiliários
emitidos no país, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas.

No passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros países resultou, em geral, na saída
de investimentos e, consequentemente, na redução de recursos externos investidos no Brasil. O Brasil,
atualmente, está sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) o conflito entre a Ucrânia e a Rússia, que
desencadeou a invasão da Rússia em determinadas áreas da Ucrânia, (ii) a guerra comercial entre os Estados
Unidos e a China, e (ii) crises na Europa e em outros países, que afetam a economia global, produzindo uma
série de efeitos que afetam, direta ou indiretamente, os mercados de capitais e a economia brasileira, incluindo as
flutuações de preços de títulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioração da economia
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global, flutuação em taxas de câmbio e inflação, entre outras, que podem afetar negativamente a Classe e,
consequentemente, seus Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Risco de Mercado

Existe o risco de variação no valor e na rentabilidade dos ativos da Classe, que pode aumentar ou diminuir, de
acordo com as flutuações de preços, cotações de mercado e dos critérios para precificação dos ativos da Classe.
Além disso, poderá haver oscilação negativa no valor das Cotas pelo fato de a Classe poder adquirir títulos que,
além da remuneração por um índice de preços ou por índice de remuneração básica dos depósitos em caderneta
de poupança livre (pessoa física), que atualmente é a Taxa Referencial – TR são remunerados por uma taxa de
juros que sofrerá alterações de acordo com o patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as datas
de vencimento desses títulos. Em caso de queda do valor dos ativos que compõem a carteira da Classe, o
patrimônio líquido da Classe pode ser afetado negativamente. Não há garantia de que a queda dos preços dos
ativos integrantes da carteira da Classe não se estenda por períodos longos e/ou indeterminados.

Adicionalmente, devido à possibilidade de concentração da carteira em ativos de acordo com a Política de
Investimento estabelecida no Regulamento, há um risco adicional de liquidez dos ativos, uma vez que a
ocorrência de quaisquer dos eventos previstos acima, isolada ou cumulativamente, pode afetar adversamente o
preço e/ou rendimento dos ativos da carteira da Classe. Nestes casos, a Administradora pode ser obrigado a
liquidar os ativos da Classe a preços depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente o valor das
Cotas e, consequentemente, os Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Riscos jurídicos e regulatórios

A legislação aplicável à Classe, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pela Classe, incluindo, sem limitação,
leis tributárias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de
investimento no Brasil, está sujeita a alterações. As agências governamentais ou outras autoridades podem,
ainda, exigir novas licenças e autorizações necessárias para o desenvolvimento dos negócios relativos aos
Ativos, gerando, consequentemente, efeitos adversos à Classe. Ainda, poderão ocorrer interferências de
autoridades governamentais e órgãos reguladores nos mercados, bem como moratórias e alterações das políticas
monetárias e cambiais. Tais eventos poderão impactar de maneira adversa o valor das Cotas, e
consequentemente os cotistas da Classe, bem como as condições para distribuição de rendimentos e para resgate
das Cotas, inclusive as regras de fechamento de câmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais,
a aplicação de leis existentes e a interpretação de novas leis poderão impactar os resultados da Classe.

Escala qualitativa: maior.

Risco de não materialização das perspectivas contidas nos documentos da Oferta

Este Prospecto contém informações acerca da Classe, do mercado imobiliário, dos ativos que poderão ser objeto
de investimento pela Classe, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro da Classe, que envolvem
riscos e incertezas.

Não há garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente com as perspectivas deste Prospecto. Os
eventos futuros poderão diferir sensivelmente das tendências indicadas neste Prospecto, o que poderá impactar
de forma adversa a Classe e consequentemente poderá afetar os cotistas.

Escala qualitativa: maior

Risco relacionado à liquidez

O o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliário são constituídos na forma de
condomínios fechados, não admitindo o resgate de suas cotas, senão quando da extinção do fundo, fator este que
pode influenciar na liquidez das Cotas quando de sua eventual negociação no mercado secundário e,
consequentemente, na rentabilidade dos Cotistas. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas da Classe
deverá estar consciente de que o investimento na Classe consiste em investimento de longo prazo.

Escala qualitativa: maior

Risco tributário

Nos termos da Lei nº 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada (“Lei nº 9.779/99”), a Classe que
aplicar recursos em empreendimentos imobiliários que tenham como incorporador, construtor ou sócio, cotista
que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% das cotas
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emitidas pela Classe sujeita-se à tributação aplicável às pessoas jurídicas. Se, por algum motivo, a Classe vier a
se enquadrar nesta situação, a tributação aplicável aos seus investimentos será consideravelmente aumentada, o
que poderá resultar na redução dos ganhos de seus Cotistas.

A Lei nº 9.779/99 também alterou a Lei nº 8.668/93, estabelecendo que os fundos de investimento imobiliário
são isentos de tributação sobre a sua receita operacional, desde que distribuam, pelo menos, 95% (noventa e
cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanço ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. A responsabilidade pela apuração dos lucros
recai sob os prestadores de serviço essenciais da Classe que, caso não observem o disposto no Regulamento,
poderão causar prejuízos ao tratamento tributário da Classe.

Ainda de acordo com a Lei nº 8.668/93, conforme alterada pela Lei nº 9.779/99, os rendimentos distribuídos aos
cotistas, quando distribuídos, e os ganhos de capital auferidos são tributados na fonte pela alíquota de 20% (vinte
por cento). Ademais, para que seja conferida a isenção do imposto de renda na fonte e na declaração de ajuste
anual das pessoas físicas, que trata o artigo 3º, inciso III, da Lei nº 11.033, de 21 de dezembro de 2004,
conforme alterada pela Lei 14.754, de 12 de dezembro de 2023, a Classe deve (i) ter, no mínimo, 100 (cem)
Cotistas; e (ii) as cotas da Classe deverão ser admitidas à negociação exclusivamente em bolsa de valores ou no
mercado de balcão organizado, deste modo, deve ser observado que a Classe pode não conseguir atingir ou
manter tais características. Para que a referida isenção seja concedida ao cotista pessoa física, é necessário que
(i) o titular de cotas não represente 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pela Classe e
(ii) cujas cotas não lhe confiram direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pela Classe. Por fim, a referida isenção não será concedida ao conjunto de cotistas
pessoas físicas ligadas, definidas na forma da alínea “a” do inciso I do parágrafo único do art. 2º da Lei nº 9.779,
de 19 de janeiro de 1999, titulares de cotas que representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das
cotas emitidas pela Classe, ou ainda cujas cotas lhes derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30%
(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pela Classe. Caso tais condições não sejam atendidas, os
rendimentos dos cotistas pessoas físicas serão tributados e o cotista será afetado negativamente.

Embora as regras tributárias dos fundos estejam vigentes desde a edição do mencionado diploma legal, existe o
risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reforma tributária.

O risco tributário engloba também o risco de perdas decorrente da criação de novos tributos, interpretação
diversa da atual sobre a incidência de quaisquer tributos ou a revogação de isenções vigentes, sujeitando a Classe
ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente.

Em 16 de janeiro de 2025, foi promulgada a Lei Complementar nº 214, de 16 de janeiro de 2025, que institui o
Imposto sobre Bens e Serviços (IBS), a Contribuição Social sobre Bens e Serviços (CBS) e o Imposto Seletivo
(IS), bem como alterações significativas na legislação tributária. A implementação dessas alterações tributárias
ainda dependem de regulamentação e a finalização do período de transição, que encerrará em 2033, data em que
o IBS e a CBS serão definitivamente implementados. No âmbito da “nova regulamentação” da reforma
tributária, o presidente Luiz Inácio Lula da Silva vetou a isenção para fundos de investimento, fundos
patrimoniais e fundos que realizam operações com bens imóveis, afetando, portanto, os Fundos de Investimento
Imobiliário – FII e os Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais – FIAGRO, de forma que
o CBS e o IBS poderão vir a incidir sobre a receita decorrente da carteira de fundos que invistam em imóveis.
Com o veto presidencial, o Imposto sobre Valor Agregado (IVA) – composto pelo CBS e IBS – passará a incidir
sobre o aluguel, ponto que alcança os fundos imobiliários – que, em boa parte, tem na locação de imóveis o
resultado das suas operações. Nesse sentido, a regulamentação seja implementada sem que o veto do presidente
seja derrubado, os valores recebidos pela Classe à título de aluguel serão tributados, o que poderá afetar
negativamente sua rentabilidade e seus cotistas.

Escala qualitativa: maior

Risco relacionado ao descompasso entre o desempenho futuro da Classe e as perspectivas contidas neste
Prospecto Definitivo

Este Prospecto Definitivo contém informações acerca da Classe, bem como perspectivas de desempenho da
Classe que envolvem riscos e incertezas.

Adicionalmente, as informações contidas neste Prospecto Definitivo em relação ao Brasil e à economia brasileira
são baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos órgãos públicos e por outras fontes independentes. As
informações sobre o mercado imobiliário apresentadas ao longo deste Prospecto Definitivo foram obtidas por
meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informações públicas e publicações do setor.

Não há garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente com essas perspectivas. Os eventos
futuros poderão diferir sensivelmente das tendências indicadas neste Prospecto e podem resultar em prejuízos
para a Classe e os Cotistas.
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Escala qualitativa: maior

Risco de potencial conflito de interesse

O Regulamento e a regulamentação vigente preveem determinados atos que caracterizam conflito de interesses
entre a Classe e a Administradora ou a Gestora, os quais que dependem de aprovação prévia da Assembleia de
Cotistas. Os atos que caracterizem situações de conflito de interesses entre a Classe e a Administradora, ou entre
a Classe e a Gestora, entre a Classe e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por cento) das Cotas da Classe,
entre a Classe e o(s) representante(s) de Cotistas, dependem de aprovação prévia, específica e informada em
Assembleia de Cotistas, nos termos da Resolução CVM 175. O Regulamento prevê que atos que configurem
potencial conflito de interesses dependem de aprovação prévia da Assembleia Geral de Cotistas, como por
exemplo, e conforme disposto na Resolução CVM 175: (i) a aquisição, locação, arrendamento ou exploração do
direito de superfície, pela Classe, de imóvel de propriedade da Administradora, Gestora ou de pessoas a eles
ligadas; (ii) a alienação, locação ou arrendamento ou exploração do direito de superfície de imóvel integrante do
patrimônio da Classe tendo como contraparte a Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas; (iii) a
aquisição, pela Classe, de imóvel de propriedade de devedores da Administradora ou da Gestora uma vez
caracterizada a inadimplência do devedor; (iv) a contratação, pela Classe, de pessoas ligadas à Administradora
ou à Gestora, para prestação dos serviços de formador de mercado; (v) a contratação, pela Classe, de pessoas
ligadas à Administradora ou à Gestora, para prestação dos serviços de distribuidor, exceto para a primeira
emissão ou se houver a previsão de taxa de distribuição, nos termos do Ofício-Circular/CVM/SIN/Nº 5/2014;
(vi) a aquisição, pela Classe, de valores mobiliários de emissão da Administradora, da Gestora ou de pessoas a
eles ligadas, dentre outros previstos no Regulamento e na Resolução CVM 175. Deste modo, não é possível
assegurar que eventuais contratações não caracterizarão situações de conflito de interesses efetivo ou potencial, o
que pode acarretar perdas patrimoniais à Classe e aos Cotistas.

A Administradora, após o encerramento da Oferta, convocará AGE de Conflito de Interesses para deliberar sobre
a aquisição de Ativos Conflitados.

Desta forma, a Administradora e a Gestora incentivam os Investidores a comparecerem à AGE de Conflito de
Interesses e exercer diretamente seu direito de voto, considerando que a matéria em deliberação se enquadra
entre as hipóteses de potencial conflito de interesses.

Adicionalmente, no caso de não aprovação, pela Assembleia da Classe, de operação na qual há potencial conflito
de interesses, a Classe poderá perder oportunidades de negócios relevantes para sua operação e para manutenção
de sua rentabilidade. Ainda, caso realizada operação na qual haja potencial conflito de interesses sem a
aprovação prévia da Assembleia, a operação poderá vir a ser questionada pelos Cotistas da Classe e pelos órgãos
reguladores, uma vez que realizada sem os requisitos necessários para tanto. Nessas hipóteses, a rentabilidade da
Classe poderá ser afetada adversamente, impactando, consequentemente, a remuneração dos Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Riscos Relativos aos CRI, às LCI e às LH.

Por força da Lei nº 12.024, de 27 de agosto de 2009, conforme alterada (“Lei nº 12.024/09”), os rendimentos
advindos dos CRI, das LCI e das LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliário que atendam a
determinados requisitos são isentos do imposto de renda. Eventuais alterações na legislação tributária,
eliminando a isenção acima referida, bem como criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente
sobre os CRI, as LCI e as LH, ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis aos CRI, às LCI e às LH, poderão
afetar negativamente a rentabilidade da Classe e, consequentemente, dos Cotistas.

Escala qualitativa: maior.

Risco sistêmico e do setor imobiliário

Os preços dos ativos relacionados ao setor imobiliário são afetados por condições econômicas nacionais e
internacionais e por fatores exógenos diversos, tais como interferências de autoridades governamentais e órgãos
reguladores dos mercados, moratórias e alterações da política monetária, o que pode causar perdas à Classe.

A redução do poder aquisitivo da população pode ter consequências negativas sobre o valor dos imóveis, dos
aluguéis e do volume de vendas de imóveis, afetando os ativos da Classe, o que poderá prejudicar o seu
rendimento e o preço de negociação das Cotas e causar perdas aos Cotistas. Não será devida pela Classe, pela
Administradora ou pela Gestora qualquer indenização, multa ou penalidade de qualquer natureza caso os
Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante de qualquer das referidas condições e fatores.

A Classe poderá não dispor de ofertas de ativos suficientes ou em condições aceitáveis, a critério da Gestora, que
atendam, no momento da aquisição, à Política de Investimento, de modo que a Classe poderá enfrentar
dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisição de ativos. A ausência de ativos para
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aquisição pela Classe poderá impactar negativamente a rentabilidade das Cotas e, consequentemente, dos
Cotistas, em função da impossibilidade de aquisição de ativos a fim de propiciar rentabilidade das Cotas.

Adicionalmente, a Classe poderá investir, direta ou indiretamente, em Imóveis , os quais estão sujeitos aos
seguintes riscos que, se concretizados, afetarão os rendimentos das Cotas:

(i) Risco imobiliário: É a eventual desvalorização do(s) empreendimento(s) investido(s) direta ou
indiretamente pela Classe, ocasionada por, não se limitando, fatores como fatores macroeconômicos que
afetem toda a economia, mudança de zoneamento ou regulatórios que impactem diretamente o local do(s)
empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de imóveis (e, consequentemente, deprimindo os
preços dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possíveis usos do(s)
empreendimento(s) limitando sua valorização ou potencial de revenda, mudanças socioeconômicas que
impactem exclusivamente a(s) região(ões) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m), como, por
exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes, como boates, bares, entre
outros, que resultem em mudanças na vizinhança, piorando a área de influência para uso comercial,
alterações desfavoráveis do trânsito que limitem, dificultem ou impeçam o acesso ao(s)
empreendimento(s) e restrições de infraestrutura/serviços públicos no futuro, como capacidade elétrica,
telecomunicações, transporte público, entre outros, a expropriação (desapropriação) do(s)
empreendimento(s) em que o pagamento compensatório não reflita o ágio e/ou a apreciação histórica,
atraso e/ou não conclusão das obras dos empreendimentos imobiliários, aumento dos custos de
construção, risco de não contratação de seguro para os imóveis integrantes da carteira da Classe, riscos
relacionados à possibilidade de aquisição de ativos onerados e riscos relacionados às garantias dos ativos
e o não aperfeiçoamento das mesmas.

(ii) Risco de regularidade dos imóveis: A Classe e/ou os veículos investidos pela Classe poderão adquirir
empreendimentos imobiliários que ainda não estejam concluídos e, portanto, não tenham obtido todas as
licenças aplicáveis. Referidos empreendimentos imobiliários somente poderão ser utilizados e locados
quando estiverem devidamente regularizados perante os órgãos públicos competentes. Deste modo, a
demora na obtenção da regularização dos referidos empreendimentos imobiliários poderá provocar a
impossibilidade de alugá-los e, portanto, provocar prejuízos aos veículos investidos pela Classe e,
consequentemente, à Classe e aos seus Cotistas.

(iii) Risco de atrasos e/ou não conclusão das obras de empreendimentos imobiliários: A Classe poderá
adiantar quantias para projetos de construção, desde que tais recursos se destinem exclusivamente à
execução da obra do empreendimento e sejam compatíveis com o seu cronograma físico-financeiro. Neste
caso, em ocorrendo o atraso na conclusão ou a não conclusão das obras dos referidos empreendimentos
imobiliários, seja por fatores climáticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os
prazos estabelecidos, poderá ser afetado o prazo estimado para início do recebimento dos valores de
locação e consequente rentabilidade da Classe, bem como a Classe poderá ainda ter que aportar recursos
adicionais nos referidos empreendimentos imobiliários para que os mesmos sejam concluídos. O
construtor dos referidos empreendimentos imobiliários pode enfrentar problemas financeiros,
administrativos ou operacionais que causem a interrupção e/ou atraso das obras e dos projetos relativos à
construção dos referidos empreendimentos imobiliários. Tais hipóteses poderão provocar prejuízos à
Classe e, consequentemente aos Cotistas.

(iv) Risco de aumento dos custos de construção: A Classe poderá adiantar quantias para projetos de
construção, desde que tais recursos se destinem exclusivamente à execução da obra do empreendimento e
sejam compatíveis com o seu cronograma físico-financeiro. Assim, a Classe poderá contratualmente
assumir a responsabilidade de um eventual aumento dos custos de construção dos referidos
empreendimentos imobiliários. Neste caso, a Classe terá que aportar recursos adicionais nos referidos
empreendimentos imobiliários para que os mesmos sejam concluídos e, consequentemente, os Cotistas
poderão ter que suportar o aumento no custo de construção dos empreendimentos imobiliários.

(v) Risco de desastres naturais e sinistro: A ocorrência de desastres naturais como, por exemplo, vendavais,
inundações, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos Ativos Imobiliários integrantes da carteira
da Classe, afetando negativamente o patrimônio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociação das
Cotas. No caso de sinistro envolvendo a integridade física dos imóveis objeto de investimento pela
Classe, direta ou indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerão da capacidade
de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apólice exigida, bem como as
indenizações a serem pagas pelas seguradoras poderão ser insuficientes para a reparação do dano sofrido,
observadas as condições gerais das apólices. Na hipótese de os valores pagos pela seguradora não serem
suficientes para reparar o dano sofrido, deverá ser convocada Assembleia para que os Cotistas deliberem
o procedimento a ser adotado. Há, também, determinados tipos de perdas que não estarão cobertas pelas
apólices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revoluções civis. Se qualquer dos eventos não
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, a Classe poderá sofrer perdas relevantes e
poderá ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais poderão afetar o seu desempenho
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operacional. Ainda, a Classe poderá ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenização a
eventuais vítimas do sinistro ocorrido, o que poderá ocasionar efeitos adversos em sua condição
financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuídos aos Cotistas.

(vi) Risco de desapropriação: De acordo com o sistema legal brasileiro, os imóveis integrantes da carteira da
Classe, direta ou indiretamente, poderão ser desapropriados por necessidade, utilidade pública ou
interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriação, não há como garantir de antemão
que o preço que venha a ser pago pelo Poder Público será justo, equivalente ao valor de mercado, ou que,
efetivamente, remunerará os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s) imóvel(is)
seja(m) desapropriado(s), este fato poderá afetar adversamente e de maneira relevante as atividades da
Classe, sua situação financeira e resultados. Outras restrições ao(s) imóvel(is) também podem ser
aplicadas pelo Poder Público, restringindo, assim, a utilização a ser dada ao(s) imóvel(is), tais como o
tombamento deste ou de área de seu entorno, incidência de preempção e ou criação de zonas especiais de
preservação cultural, dentre outros.

(vii) Risco do incorporador/construtor: A empreendedora, construtora ou incorporadora de bens integrantes
da carteira da Classe podem ter problemas financeiros, societários, operacionais e de performance
comercial relacionados a seus negócios em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu
portfólio comercial e de obras. Essas dificuldades podem causar a interrupção e/ou atraso das obras dos
projetos relativos aos empreendimentos imobiliários, causando alongamento de prazos e aumento dos
custos dos projetos. Não há garantias de pleno cumprimento de prazos, o que pode ocasionar uma
diminuição nos resultados da Classe.

(viii) Risco de vacância: Os veículos investidos pela Classe poderão não ter sucesso na prospecção de
locatários e/ou arrendatários do(s) empreendimento(s) imobiliário(s) nos quais a Classe vier a investir
direta ou indiretamente, o que poderá reduzir a rentabilidade da Classe, tendo em vista o eventual
recebimento de um montante menor de receitas decorrentes de locação, arrendamento e venda do(s)
empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o pagamento de taxas de
condomínio e tributos, dentre outras despesas relacionadas ao(s) empreendimento(s) (os quais são
atribuídos aos locatários dos imóveis) poderão comprometer a rentabilidade da Classe.

(ix) Risco de desvalorização dos imóveis: Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideração
é o potencial econômico, inclusive a médio e longo prazo, das regiões onde estarão localizados os
imóveis objeto de investimento pela Classe. A análise do potencial econômico da região deve se
circunscrever não somente ao potencial econômico corrente, como também deve levar em conta a
evolução deste potencial econômico da região no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual
decadência econômica da região, com impacto direto sobre o valor do imóvel investido pela Classe.

(x) Riscos relacionados à ocorrência de casos fortuitos e eventos de força maior: Os rendimentos da Classe
decorrentes da exploração de imóveis estão sujeitos ao risco de eventuais prejuízos decorrentes de casos
fortuitos e eventos de força maior, os quais consistem em acontecimentos inevitáveis e involuntários
relacionados aos imóveis. Portanto, os resultados da Classe estão sujeitos a situações atípicas, que,
mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderão gerar perdas à Classe e aos
Cotistas.

(xi) Risco de contingências ambientais: Por se tratar de investimento em imóveis, eventuais contingências
ambientais podem implicar responsabilidades pecuniárias (indenizações e multas por prejuízos causados
ao meio ambiente) para a Classe. Problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo vendavais,
inundações ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitário provocado pelo excesso de uso da rede
pública, acarretando, assim, na perda de substância econômica de imóveis situados nas proximidades das
áreas atingidas por estes eventos. As operações dos locatários do(s) empreendimento(s) imobiliário(s)
construído(s) no(s) imóvel(is) poderão causar impactos ambientais nas regiões em que este(s) se
localiza(m). Nesses casos, o valor do(s) imóvel(is) perante o mercado poderá ser negativamente afetado e
os locatários e/ou a Classe, na qualidade de proprietário direto ou indireto do(s) imóvel(is) poderão estar
sujeitos a sanções administrativas e criminais, independentemente da obrigação de reparar ou indenizar os
danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados.

(xii) Riscos de alterações nas leis e regulamentos ambientais: Os proprietários e os locatários de imóveis
estão sujeitos a legislação ambiental nas esferas federal, estadual e municipal. Essas leis e regulamentos
ambientais podem acarretar atrasos e custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou
restringir severamente a atividade de incorporação, construção e/ou reforma em regiões ou áreas
ambientalmente sensíveis. Na hipótese de violação ou não cumprimento de tais leis, regulamentos,
licenças e autorizações, empresas e, eventualmente, a Classe ou os locatários podem sofrer sanções
administrativas, tais como multas, interdição de atividades, cancelamento de licenças e revogação de
autorizações, ou estarem sujeitas a sanções criminais (inclusive seus administradores). As agências
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governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar
interpretações mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatários ou
proprietários de imóveis a gastar recursos adicionais na adequação ambiental, inclusive obtenção de
licenças ambientais para instalações e equipamentos que não necessitavam anteriormente dessas licenças
ambientais. As agências governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissão das licenças e autorizações necessárias para o desenvolvimento dos negócios dos
locatários, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negócios. Qualquer dos eventos acima
poderá fazer com que os locatários tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos imóveis que, em
virtude da excussão de determinadas garantias dos ativos, venham integrar o patrimônio da Classe
podendo afetar adversamente os resultados da Classe em caso de atrasos ou inadimplementos. Nessa
hipótese, as atividades e os resultados da Classe poderão ser impactados adversamente e, por conseguinte,
a rentabilidade dos Cotistas. Ainda, em função de exigências dos órgãos competentes, pode haver a
necessidade de se providenciar reformas ou alterações em tais imóveis cujo custo poderá ser imputado à
Classe.

(xiii) Risco de revisão ou rescisão dos contratos de locação ou arrendamento: A Classe e/ou os veículos
investidos pela Classe poderão ter na sua carteira de investimentos imóveis que sejam alugados ou
arrendados cujos rendimentos decorrentes dos referidos alugueis ou arrendamentos seja a fonte de
remuneração dos Cotistas da Classe e/ou dos cotistas/acionistas dos veículos investidos pela Classe.
Referidos contratos de locação poderão ser rescindidos ou revisados, o que poderá comprometer total ou
parcialmente os rendimentos que são distribuídos à Classe e aos seus Cotistas e/ou aos cotistas/acionistas
dos veículos investidos pela Classe e, consequentemente, à Classe e aos seus Cotistas.

(xiv) Risco de lançamento de novos empreendimentos imobiliários: Consiste no risco de lançamento de novos
empreendimentos imobiliários próximos aos imóveis, o que poderá dificultar a capacidade da Classe e/ou
dos veículos investidos pela Classe em renovar as locações ou locar espaços para novos inquilinos.

(xv) Riscos relacionados à regularidade de área construída: A existência de área construída edificada sem a
autorização prévia da Prefeitura Municipal competente, ou em desacordo com o projeto aprovado, poderá
acarretar riscos e passivos para os Imóveis e para a Classe, caso referida área não seja passível de
regularização e venha a sofrer fiscalização pelos órgãos responsáveis. Dentre tais riscos, destacam-se: (i)
a aplicação de multas pela administração pública; (ii) a impossibilidade da averbação da construção; (iii)
a negativa de expedição da licença de funcionamento; (iv) a recusa da contratação ou renovação de
seguro patrimonial; e (v) a interdição dos Imóveis, podendo ainda, culminar na obrigação da Classe de
demolir as áreas não regularizadas, o que poderá afetar adversamente as atividades e os resultados
operacionais dos Imóveis e, consequentemente, o patrimônio, a rentabilidade da Classe e o valor de
negociação das Cotas.

(xvi) Risco de não renovação de licenças necessárias ao funcionamento dos imóveis e relacionados à
regularidade de Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros (“AVCB”): Não é possível assegurar que todas
as licenças exigidas para o funcionamento de cada um dos imóveis que venham a compor o portfólio da
Classe, tais como as licenças de funcionamento expedidas pelas municipalidades e de regularidade de
AVCB, atestando a adequação do respectivo empreendimento às normas de segurança da construção,
estejam sendo regularmente mantidas em vigor ou tempestivamente renovadas junto às autoridades
públicas competentes podendo tal fato acarretar riscos e passivos para os imóveis que venham a compor o
portfólio do Fundo e para o Fundo, notadamente: (i) a recusa pela seguradora de cobertura e pagamento
de indenização em caso de eventual sinistro; (ii) a responsabilização civil dos proprietários por eventuais
danos causados a terceiros; e (iii) a negativa de expedição da licença de funcionamento. Ademais, a não
obtenção ou não renovação de tais licenças pode resultar na aplicação de penalidades que variam, a
depender do tipo de irregularidade e tempo para sua regularização, de advertências e multas até o
fechamento dos respectivos estabelecimentos. Nessas hipóteses, a Classe, a sua rentabilidade e o valor de
negociação de suas Cotas poderão ser adversamente afetados.

(xvii) Risco de exposição associados à locação e venda de imóveis: A atuação da Classe em atividades do
mercado imobiliário pode influenciar a oferta e procura de bens imóveis em certas regiões, a demanda por
locações dos imóveis e o grau de interesse de locatários e potenciais compradores dos ativos imobiliários
da Classe, fazendo com que eventuais expectativas de rentabilidade da Classe sejam frustradas. Nesse
caso, eventuais retornos esperados pela Classe e fontes de receitas podem tornar-se menos lucrativas,
tendo o valor dos aluguéis uma redução significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no
mercado imobiliário pode, também, prejudicar eventual necessidade da Classe de alienação dos ativos
imobiliários que integram o seu patrimônio. Além disso, os bens imóveis podem ser afetados pelas
condições do mercado imobiliário local ou regional, tais como o excesso de oferta de espaço para imóveis
residenciais, escritórios e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) em função de tributos e tarifas
públicas e (ii) da interrupção ou prestação irregular dos serviços públicos, em especial o fornecimento de
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água e energia elétrica. Nestes casos, a Classe poderá sofrer um efeito material adverso na sua condição
financeira e as Cotas poderão ter sua rentabilidade reduzida.

(xviii) Risco Relativos à Aquisição de Empreendimentos Imobiliários: No período compreendido entre o
processo de negociação da aquisição de bem imóvel e seu registro em nome da Classe, existe risco de
esse bem ser onerado para satisfação de dívidas dos antigos proprietários em eventual execução proposta,
o que poderá dificultar a transmissão da propriedade do bem à Classe. Adicionalmente, a Classe poderá
realizar a aquisição de ativos que irão integrar o seu patrimônio de forma parcelada, de modo que, no
período compreendido entre o pagamento da primeira e da última parcela do bem imóvel, existe o risco
de a Classe, por fatores diversos e de forma não prevista, ter seu fluxo de caixa alterado e,
consequentemente, não dispor de recursos suficientes para o adimplemento de suas obrigações. Além
disso, como existe a possibilidade de aquisição de bens imóveis com ônus já constituídos pelos antigos
proprietários, caso eventuais credores dos antigos proprietários venham a propor execução e os mesmos
não possuam outros bens para garantir o pagamento de tais dívidas, poderá haver dificuldade para a
transmissão da propriedade dos bens imóveis para a Classe, bem como na obtenção pela Classe dos
rendimentos relativos ao bem imóvel. Referidas medidas podem impactar negativamente o patrimônio da
Classe, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas.

(xix) Risco de sujeição dos Imóveis a condições específicas que podem afetar a rentabilidade do mercado
imobiliário: Os contratos de locação comercial são regidos pela Lei de Locação, que, em algumas
situações, garante determinados direitos ao locatário, como, por exemplo, a ação renovatória, sendo que
para a proposição desta ação é necessário que (i) o contrato seja escrito e com prazo determinado de
vigência igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locação anteriores tenham sido de vigência
ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou superior a cinco anos), (ii) o locatário esteja
explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo mínimo e ininterrupto de três anos, (iii) o aluguel
seja proposto de acordo com o valor de mercado, e (iv) a ação seja proposta com antecedência de um ano,
no máximo, até seis meses, no mínimo, do término do prazo do contrato de locação em vigor. Nesse
sentido, as ações renovatórias apresentam dois riscos principais que, caso materializados, podem afetar
adversamente a condução de negócios no mercado imobiliário: (i) caso o proprietário decida desocupar o
espaço ocupado por determinado locatário visando renová-lo, o locatário pode, por meio da propositura
de ação renovatória, conseguir permanecer no imóvel; e (ii) na ação renovatória, as partes podem pedir a
revisão do valor do contrato de locação, ficando a critério do Poder Judiciário a definição do valor final
do contrato. Dessa forma, a Classe está sujeito a interpretação e decisão do Poder Judiciário e
eventualmente ao recebimento de um valor menor pelo aluguel dos locatários dos imóveis.

(xx) Risco de não contratação de seguro patrimonial e de responsabilidade civil: Em caso de não contratação
de seguro pelos locatários dos Imóveis integrantes da carteira da Classe, não haverá pagamento de
indenização em caso de ocorrência de sinistros, podendo a Classe ser obrigado a cobrir eventuais danos
inerentes às atividades realizadas em tais imóveis, por força de decisões judiciais. Nessa hipótese, a
Classe, a sua rentabilidade e o valor de negociação de suas Cotas poderão ser adversamente afetados.

(xxi) Risco da administração dos Ativos Imobiliários por terceiros: Considerando que A classe pode realizar a
exploração de imóveis e que a administração de tais empreendimentos poderá ser realizada por empresas
especializadas, sem interferência direta da Classe, tal fato pode representar um fator de limitação à Classe
para implementar as políticas de administração dos Ativos Imobiliários que a Gestora considere
adequadas, podendo afetar negativamente a Classe e os Cotistas.

(xxii) Risco relacionado à possibilidade da Classe adquirir Ativos Imobiliários onerados: Considerando que a
Classe poderá adquirir Ativos Imobiliários gravados com ônus reais ou outro tipo de gravames, o
investimento em Ativos Imobiliários onerados inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de
inadimplemento e consequente execução das garantias outorgadas no âmbito da respectiva operação. Em
um eventual processo de execução das garantias, poderá haver a necessidade de contratação de
consultores, dentre outros custos, que deverão ser suportados pela Classe. Caso a garantia constituída
sobre um Ativo Imobiliário venha a ser executada, a Classe poderá perder a propriedade do ativo, o que
resultará em perdas à Classe e aos Cotistas.

O lançamento de novos empreendimentos imobiliários hoteleiros em áreas próximas às que se situam os imóveis
da carteira de investimento da Classe e/ou dos veículos investidos pela Classe poderá impactar a capacidade em
locar ou de renovar a locação de espaços dos imóveis em condições favoráveis, o que poderá gerar uma redução
na receita do Fundo e/ou do veículo investido pela Classe e, consequentemente, à Classe e aos seus Cotistas.

Escala qualitativa: maior
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Risco de decisões judiciais, extrajudiciais ou arbitrais desfavoráveis

A Classe poderá ser réu em diversas ações, nas esferas cível, trabalhista e tributária. Não há garantia de que a
Classe venha a obter resultados favoráveis ou que eventuais processos judiciais, extrajudiciais, arbitrais ou
administrativos propostos contra a Classe venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas
suficientes. Caso tais reservas não sejam suficientes para cumprir com os custos decorrentes de tais processos, é
possível que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscrição e integralização de Cotas pelos
Cotistas, que deverão arcar com eventuais perdas.

Escala qualitativa: maior

Risco relativo à aquisição de Ativos Imobiliários

O processo de aquisição dos Ativos Imobiliários depende de um conjunto de medidas a serem realizadas, sendo
que a Classe poderá não conseguir adquirir ou alienar os Ativos Imobiliários nas condições pretendidas, o que
poderá afetar negativamente a sua rentabilidade, e consequentemente, os Cotistas. Ademais, aquisições podem
expor o adquirente a passivos e contingências incorridos anteriormente à aquisição dos Ativos Imobiliários,
ainda que em dação em pagamento.

Escala qualitativa: maior

Risco de Execução das Garantias Atreladas a CRI

O investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de possível inadimplemento e
consequente execução das garantias outorgadas à respectiva operação e os riscos inerentes à eventual existência
de bens imóveis na composição da carteira da Classe, podendo, nesta hipótese, a rentabilidade da Classe ser
afetada. Em um eventual processo de execução das garantias dos CRI, poderá haver a necessidade de
contratação de consultores, dentre outros custos, que deverão ser suportados pela Classe, na qualidade de
investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode não ter valor suficiente para
suportar as obrigações financeiras atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de eventos relacionados à
execução de garantias dos CRI poderá afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento
na Classe e, consequentemente, dos Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Riscos relativos à rentabilidade do investimento

O investimento nas Cotas da Classe é uma aplicação em valores mobiliários, o que pressupõe que a rentabilidade
do Cotista dependerá da valorização e dos rendimentos a serem pagos pelos ativos. No caso em questão, os
rendimentos a serem distribuídos aos Cotistas dependerão, principalmente, dos resultados obtidos pela Classe
com a alienação dos ativos.

Escala qualitativa: maior

Riscos de liquidez reduzida das Cotas no mercado secundário

O mercado secundário existente no Brasil para negociação de cotas de fundos de investimento imobiliário
apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá no futuro um mercado para negociação das
cotas que permita aos cotistas sua alienação, caso estes decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, os Cotistas
podem ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas no mercado secundário, ou obter preços reduzidos na
venda das Cotas, bem como em obter o registro para uma oferta secundária de suas Cotas junto à CVM. Além
disso, durante o período entre a data de determinação do beneficiário da distribuição de rendimentos, da
distribuição adicional de rendimentos ou da amortização de principal e a data do efetivo pagamento, o valor
obtido pelo Cotista em caso de negociação das Cotas no mercado secundário poderá ser afetado.

Escala qualitativa: maior

Risco de inexistência de quórum para as deliberações a serem tomadas pela Assembleia Geral de Cotistas

Determinadas matérias que são objeto de Assembleia de Cotistas somente serão deliberadas quando aprovadas
por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento imobiliário tendem a possuir
número elevado de Cotistas, é possível que as matérias que dependam de quórum qualificado fiquem
impossibilitadas de aprovação pela ausência de quórum na instalação (quando aplicável) e na votação de tais
assembleias. A impossibilidade de deliberação de determinadas matérias pode ensejar, dentre outros prejuízos, a
liquidação antecipada da Classe.

Escala qualitativa: maior
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Risco decorrente das operações no mercado de derivativos

A contratação pela Classe de modalidades de operações de derivativos poderá acarretar variações no valor de
seu patrimônio líquido superiores àquelas que ocorreriam se tais estratégias não fossem utilizadas. O uso de
derivativos pela Classe pode (i) aumentar a volatilidade da Classe, (ii) limitar as possibilidades de retornos
adicionais, (iii) não produzir os efeitos pretendidos, ou (iv) determinar perdas ou ganhos à Classe. A contratação
deste tipo de operação não deve ser entendida como uma garantia da Classe, da Administradora, da Gestora ou
do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Cr–dito - FGC de remuneração
das Cotas. A contratação de operações com derivativos poderá resultar em perdas para a Classe e para os
Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Risco relacionado ao aperfeiçoamento das garantias dos Ativos

Em uma eventual execução das garantias relacionadas aos ativos da Classe, este poderá ter que suportar, dentre
outros custos, custos com a contratação de advogado para patrocínio das causas. Adicionalmente, caso a
execução das garantias relacionadas aos Ativos da Classe não seja suficiente para com as obrigações financeiras
atreladas às operações, uma série de eventos relacionados a execução e reforço das garantias poderá afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento na Classe.

Escala qualitativa: maior

Riscos relacionados à aquisição de ativos onerados

Observadas as regras e limitações previstas no Regulamento, a Classe poderá adquirir Ativos Imobiliários sobre
os quais recaiam ônus reais constituídos anteriormente ao seu ingresso no patrimônio da Classe. Tais ônus
podem impactar negativamente o patrimônio da Classe e os seus resultados, bem como podem acarretar
restrições ao exercício pleno da propriedade destes Ativos Imobiliários. Ainda, caso não seja possível o
cancelamento de tais ônus após a aquisição dos respectivos Ativos Imobiliários pela Classe, a Classe poderá
estar sujeito a pagamentos decorrente de tais ônus, cujo custo poderá ser alto, podendo resultar em obrigação de
aporte adicional pelos Cotistas.

Escala qualitativa: maior
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