ANEXO Il AO REGULAMENTO DO KINEA HIGH YIELD CRI FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ: 30.130.708/0001-28

FATORES DE RISCO

ANTES DE DECIDIR POR ADQUIRIR AS COTAS, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR
CUIDADOSAMENTE, A LUZ DE SUAS PROPRIAS SITUAGOES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE
INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAGOES DISPONIVEIS NO REGULAMENTO E/OU PROSPECTO,
CONFORME APLICAVEL, E AVALIAR OS FATORES DE RISCO DESCRITOS NESTE ANEXO. O
INVESTIMENTO NAS COTAS ENVOLVE UM ALTO GRAU DE RISCO. INVESTIDORES DEVEM
CONSIDERAR AS INFORMAGOES CONSTANTES DESTA SECAO, EM CONJUNTO COM AS DEMAIS
INFORMAGOES CONTIDAS NO REGULAMENTO E/OU PROSPECTO, CONFORME APLICAVEL, ANTES DE
DECIDIR EM ADQUIRIR AS COTAS. EM DECORRENCIA DOS RISCOS INERENTES A PROPRIA NATUREZA
DO FUNDO, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS FATORES DE RISCO DESCRITOS NESTA SECAO, PODERA
OCORRER PERDA OU ATRASO, POR TEMPO INDETERMINADO, NA RESTITUICAO AOS COTISTAS DO
VALOR INVESTIDO OU EVENTUAL PERDA DO VALOR PRINCIPAL DE SUAS APLICAGOES.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo FUNDO, os Cotistas devem estar cientes
dos riscos a que estardo sujeitos os investimentos e aplicagdes do FUNDO, conforme descritos abaixo, ndo
havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado sera remunerado conforme expectativa

dos Cotistas.

Os investimentos do FUNDO estao, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito,
risco sistémico, condig¢des adversas de liquidez e negociacao atipica nos mercados de atuagao e, mesmo que 0
ADMINISTRADOR e o GESTOR mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha

garantia de completa eliminagédo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao FUNDO, os quais ndo s&o 0s Unicos aos quais
estdo sujeitos os investimentos no FUNDO e no Brasil em geral. Os negdcios, situagéo financeira ou resultados
do FUNDO podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos
adicionais que néo seja atualmente de conhecimento do ADMINISTRADOR ou que sejam julgados de pequena

relevancia neste momento.
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(A) RISCO TRIBUTARIO - A LEI N.° 9.779, DE 19 DE JANEIRO DE 1999, ESTABELECE QUE OS FUNDOS
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DEVEM DISTRIBUIR, PELO MENOS, 95% (NOVENTA E CINCO POR
CENTO) DOS LUCROS AUFERIDOS AOS SEUS COTISTAS, APURADOS SEGUNDO O REGIME DE CAIXA,
COM BASE EM BALANGO OU BALANCETE SEMESTRAL ENCERRADO EM 30 DE JUNHO E EM 31 DE
DEZEMBRO DE CADA ANO.

NOS TERMOS DA MESMA LEI. O FUNDO QUE APLICAR RECURSOS EM EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS QUE TENHAM
COMO INCORPORADOR, CONSTRUTOR OU SOCIO, COTISTA QUE DETENHA, ISOLADAMENTE OU EM
CONJUNTO COM PESSOAS A ELE RELACIONADAS, PERCENTUAL SUPERIOR A 25% (VINTE E CINCO
POR CENTO) DAS COTAS EMITIDAS PELO FUNDO, SUJEITA-SE A TRIBUTACAO APLICAVEL AS
PESSOAS JURIDICAS PARA FINS DE INCIDENCIA DA TRIBUTAGAO CORPORATIVA CABIVEL (IRPJ,
CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO LIiQUIDO - CSLL, CONTRIBUICAO AO PROGRAMA DE
INTEGRACAO SOCIAL - PIS E CONTRIBUICAO AO FINANCIAMENTO DA SEGURIDADE SOCIAL - COFINS).

0S RENDIMENTOS E GANHOS LiQUIDOS AUFERIDOS PELO FUNDO EM APLICAGOES FINANCEIRAS DE
RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL SUJEITAM-SE A INCIDENCIA DO IR RETIDO NA FONTE DE ACORDO
COM AS MESMAS NORMAS APLICAVEIS AS APLICAGOES FINANCEIRAS DE PESSOAS JURIDICAS,
EXCETO EM RELAGAO AS APLICACOES FINANCEIRAS REFERENTES A LETRAS HIPOTECARIAS,
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS, LETRAS DE CREDITO IMOBILIARIO E COTAS DE
FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO ADMITIDAS EXCLUSIVAMENTE EM BOLSA DE VALORES OU
NO MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO, NOS TERMOS DA LEGISLAGAO TRIBUTARIA, PODENDO TAL
IMPOSTO SER COMPENSADO COM AQUELE RETIDO NA FONTE PELO FUNDO QUANDO DA
DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS E GANHOS DE CAPITAL AOS COTISTAS.

AINDA DE ACORDO COM A LEI N.°9.779, DE 19 DE JANEIRO DE 1999, OS RENDIMENTOS E OS GANHOS DE CAPITAL AUFERIDOS QUANDO
DISTRIBUIDOS AOS COTISTAS SAQ TRIBUTADOS NA FONTE PELA ALIQUOTA DE 20% (VINTE POR CENTO). NAO OBSTANTE, DE ACORDO
COM 0 ARTIGO 3°, PARAGRAFO UNICO, INCISO II, DA LEI N.° 11.033, DE 21 DE DEZEMBRO DE 2004, ALTERADA PELA LEI N.° 11.196, DE 21
DE NOVEMBRO DE 2005, HAVERA ISENCAO DO IMPOSTO DE RENDA RETIDO NA FONTE E NA DECLARACAO DE AJUSTE ANUAL DAS
PESSOAS FiSICAS COM RELACAQ AOS RENDIMENTOS DISTRIBUIDOS PELO FUNDO AOQ COTISTA PESSOA FiSICA, DESDE QUE
OBSERVADOS, CUMULATIVAMENTE, 0S SEGUINTES REQUISITOS: (I) O COTISTA PESSOA FiSICA SEJA TITULAR DE MENOS DE 10% (DEZ
POR CENTO) DAS COTAS EMITIDAS PELO FUNDO E TAIS COTAS LHE DEREM O DIREITO AO RECEBIMENTO DE RENDIMENTO IGUAL OU

INFERIOR A 10% (DEZ POR CENTO) DO TOTAL DE RENDIMENTOS AUFERIDOS PELO FUNDO; (II) CONJUNTO DE COTISTAS
PESSOAS FiSICAS LIGADAS, DEFINIDAS NA FORMA DA LEGISLACAO APLICAVEL, SEJAM TITULARES
DE MENOS DE 30% (TRINTA POR CENTO) DAS COTAS EMITIDAS PELO FUNDO E TAIS COTAS LHES
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DEREM O DIREITO AO RECEBIMENTO DE RENDIMENTO IGUAL OU INFERIOR A 30% (TRINTA POR
CENTO) DO TOTAL DE RENDIMENTOS AUFERIDOS PELO FUNDO (1ll) O FUNDO CONTE COM NO MINIMO
100 (CEM) COTISTAS; E (IV) AS COTAS SEJAM ADMITIDAS A NEGOCIAGAO EXCLUSIVAMENTE EM
BOLSAS DE VALORES OU NO MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO. DESSA FORMA, CASO SEJA
REALIZADA UMA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS PELO FUNDO EM QUALQUER MOMENTO EM QUE
TAIS REQUISITOS NAO TENHAM SIDO ATENDIDOS, OS COTISTAS ESTARAO SUJEITOS A TRIBUTAGAO
A ELES APLICAVEL, NA FORMA DA LEGISLAGAO EM VIGOR.

ADICIONALMENTE, CASO OCORRA ALTERACAO NA LEGISLACAO QUE RESULTE EM REVOGACAO OU
RESTRICAO A REFERIDA ISENCAO, OS RENDIMENTOS E OS GANHOS DE CAPITAL AUFERIDOS
PODERAO VIR A SER TRIBUTADOS NO MOMENTO DE SUA DISTRIBUICAO AOS COTISTAS, AINDA QUE
A APURACAO DE RESULTADOS PELO FUNDO TENHA OCORRIDO ANTERIORMENTE A MUDANCA NA
LEGISLAGAO.

ASSIM, O RISCO TRIBUTARIO ENGLOBA O RISCO DE PERDAS DECORRENTE DA CRIAGAO DE NOVOS
TRIBUTOS, EXTINGAO DE BENEFICIO FISCAL, MAJORAGAO DE ALIQUOTAS, INTERPRETAGAQ DIVERSA
DA LEGISLAGAO VIGENTE SOBRE A INCIDENCIA DE QUAISQUER TRIBUTOS OU A REVOGAGAO DE
ISENGOES VIGENTES, SUJEITANDO O FUNDO OU SEUS COTISTAS A NOVOS RECOLHIMENTOS NAO
PREVISTOS INICIALMENTE.

(B) LIQUIDEZ REDUZIDA DAS COTAS - O MERCADO SECUNDARIO EXISTENTE NO BRASIL PARA
NEGOCIAGCAO DE COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO APRESENTA BAIXA LIQUIDEZ E
NAO HA NENHUMA GARANTIA DE QUE EXISTIRA NO FUTURO UM MERCADO PARA NEGOCIAGAO DAS
COTAS QUE PERMITA AOS COTISTAS SUA ALIENAGAO, CASO ESTES DECIDAM PELO
DESINVESTIMENTO. DESSA FORMA, OS COTISTAS PODEM TER DIFICULDADE EM REALIZAR A VENDA
DAS SUAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO, OU OBTER PREGOS REDUZIDOS NA VENDA DAS
COTAS, BEM COMO EM OBTER O REGISTRO PARA UMA OFERTA SECUNDARIA DE SUAS COTAS JUNTO
A CVM. ALEM DISSO, DURANTE O PERIODO ENTRE A DATA DE DETERMINAGAO DO BENEFICIARIO DA
DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS, DA DISTRIBUICAO ADICIONAL DE RENDIMENTOS OU DA
AMORTIZAGAO DE PRINCIPAL E A DATA DO EFETIVO PAGAMENTO, O VALOR OBTIDO PELO COTISTA
EM CASO DE NEGOCIAGAO DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO, PODERA SER AFETADO.

(C) RISCOS DE MERCADO - EXISTE O RISCO DE VARIAGAO NO VALOR E NA RENTABILIDADE DOS
ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ DA CARTEIRA DO FUNDO, QUE PODE AUMENTAR OU DIMINUIR,
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DE ACORDO COM AS FLUTUAGOES DE PREGOS, COTAGOES DE MERCADO E DOS CRITERIOS PARA
PRECIFICAGAO DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ. ALEM DISSO, PODERA HAVER OSCILAGAO
NEGATIVA NO VALOR DAS COTAS PELO FATO DO FUNDO PODER ADQUIRIR TITULOS QUE SAO
REMUNERADOS POR UMA TAXA DE JUROS QUE SOFRERA ALTERAGOES DE ACORDO COM O
PATAMAR DAS TAXAS DE JUROS PRATICADAS PELO MERCADO PARA AS DATAS DE VENCIMENTO
DESSES TITULOS. EM CASO DE QUEDA DO VALOR DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE
COMPOEM A CARTEIRA DO FUNDO, O PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO PODE SER AFETADO
NEGATIVAMENTE. A QUEDA DOS PRECOS DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ INTEGRANTES DA
CARTEIRA PODE SER TEMPORARIA, NAO EXISTINDO, NO ENTANTO, GARANTIA DE QUE NAO SE
ESTENDAM POR PERIODOS LONGOS E/OU INDETERMINADOS.

ADICIONALMENTE, DEVIDO A POssIBILIDADE DE CONCENTRACAO DA CARTEIRA EM ATIVOS, DE ACORDO COM
A POLITICA DE INVESTIMENTO ESTABELECIDA NESTE REGULAMENTO, HA UM RISCO ADICIONAL DE
LIQUIDEZ DOS ATIVOS, UMA VEZ QUE A OCORRENCIA DE QUAISQUER DOS EVENTOS PREVISTOS
ACIMA, ISOLADA OU CUMULATIVAMENTE, PODE AFETAR ADVERSAMENTE O PRECO E/OU
RENDIMENTO DOS ATIVOS DA CARTEIRA DO FUNDO. NESTES CASOS, O ADMINISTRADOR PODE SER
OBRIGADO A LIQUIDAR OS ATIVOS DO FUNDO A PRECOS DEPRECIADOS, PODENDO, COM ISSO,
INFLUENCIAR NEGATIVAMENTE O VALOR DAS COTAS.

(D) FATORES MACROECONOMICOS RELEVANTES - O FUNDO ESTA SUJEITO, DIRETA OU
INDIRETAMENTE, AS VARIAGCOES E CONDICOES DOS MERCADOS DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS, QUE SAO AFETADOS PRINCIPALMENTE PELAS CONDIGOES POLITICAS E ECONOMICAS
NACIONAIS E INTERNACIONAIS. VARIAVEIS EXOGENAS, TAIS COMO A OCORRENCIA, NO BRASIL OU
NO EXTERIOR, DE FATOS EXTRAORDINARIOS OU SITUAGOES ESPECIAIS DE MERCADO, OU, AINDA,
DE EVENTOS DE NATUREZA POLITICA, ECONOMICA OU FINANCEIRA QUE MODIFIQUEM A ORDEM
ATUAL E INFLUENCIEM DE FORMA RELEVANTE O MERCADO FINANCEIRO E/OU DE CAPITAIS
BRASILEIRO, INCLUINDO VARIAGOES NAS TAXAS DE JUROS, EVENTOS DE DESVALORIZAGAO DA
MOEDA E MUDANGAS LEGISLATIVAS, AS QUAIS PODERAO RESULTAR EM PERDAS PARA OS
COTISTAS. NAO SERA DEVIDA PELO FUNDO OU POR QUALQUER PESSOA, INCLUINDO O
ADMINISTRADOR, O GESTOR E O CUSTODIANTE, QUALQUER INDENIZAGAO, MULTA OU PENALIDADE
DE QUALQUER NATUREZA, CASO OS COTISTAS SOFRAM QUALQUER DANO OU PREJUIZO
RESULTANTE DE QUAISQUER DE TAIS EVENTOS.
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(E) RISCOS DE LIQUIDEZ E DESCONTINUIDADE DO INVESTIMENTO - OS FUNDOS DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO REPRESENTAM MODALIDADE DE INVESTIMENTO EM DESENVOLVIMENTO NO MERCADO
BRASILEIRO E SAO CONSTITUIDOS, POR FORGA REGULAMENTAR, COMO CONDOMINIOS FECHADOS,
NAO SENDO ADMITIDO RESGATE DAS COTAS, ANTECIPADO OU NAO, EM HIPOTESE ALGUMA. OS
COTISTAS PODERAO ENFRENTAR DIFICULDADES NA NEGOCIAGAO DAS COTAS NO MERCADO
SECUNDARIO. ADICIONALMENTE, DETERMINADOS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ DO FUNDO
PODEM PASSAR POR PERIODOS DE DIFICULDADE DE EXECUGAO DE ORDENS DE COMPRA E VENDA,
OCASIONADOS POR BAIXAS OU DEMANDA E NEGOCIABILIDADE INEXISTENTES. NESTAS CONDIGOES,
O ADMINISTRADOR PODERA ENFRENTAR DIFICULDADE DE LIQUIDAR OU NEGOCIAR TAIS ATIVOS
E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ PELO PRECO E NO MOMENTO DESEJADOS E, CONSEQUENTEMENTE, O
FUNDO PODERA ENFRENTAR PROBLEMAS DE LIQUIDEZ. ADICIONALMENTE, A VARIAGAO NEGATIVA
DOS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ PODERA IMPACTAR O PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO. NA
HIPOTESE DE O PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO FICAR NEGATIVO, OS COTISTAS PODEM SER
CHAMADOS A APORTAR RECURSOS ADICIONAIS NO FUNDO. ALEM DISSO, ESTE REGULAMENTO
ESTABELECE ALGUMAS HIPOTESES EM QUE A ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS PODERA OPTAR
PELA LIQUIDAGAO DO FUNDO E OUTRAS HIPOTESES EM QUE O RESGATE DAS COTAS PODERA SER
REALIZADO MEDIANTE A ENTREGA AOS COTISTAS DOS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ
INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO. EM AMBAS AS SITUAGOES, OS COTISTAS PODERAO
ENCONTRAR DIFICULDADES PARA VENDER OS ATIVOS E/OU OS ATIVOS DE LIQUIDEZ RECEBIDOS
QUANDO DA LIQUIDAGAO DO FUNDO.

(F) RISCOS DO USO DE DERIVATIVOS - OS ATIVOS E/OU OS ATIVOS DE LIQUIDEZ A SEREM
ADQUIRIDOS PELO FUNDO SAO CONTRATADOS A TAXAS PRE-FIXADAS OU POS-FIXADAS, CONTENDO
CONDIGOES DISTINTAS DE PRE-PAGAMENTO. O FUNDO TEM A POSSIBILIDADE DE UTILIZAR
INSTRUMENTOS DERIVATIVOS PARA MINIMIZAR EVENTUAIS IMPACTOS RESULTANTES DESTE
DESCASAMENTO, MAS A CONTRATAGAO, PELO FUNDO, DOS REFERIDOS INSTRUMENTOS DE
DERIVATIVOS PODERA ACARRETAR OSCILAGOES NEGATIVAS NO VALOR DE SEU PATRIMONIO
LIQUIDO SUPERIORES AQUELAS QUE OCORRERIAM SE TAIS INSTRUMENTOS NAO FOSSEM
UTILIZADOS. A CONTRATAGAO DESTE TIPO DE OPERAGAO NAO DEVE SER ENTENDIDA COMO UMA
GARANTIA DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DO CUSTODIANTE, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC DE REMUNERAGAO DAS
COTAS DO FUNDO. A CONTRATACAO DE OPERAGOES COM DERIVATIVOS PODERA RESULTAR EM
PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS COTISTAS.
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(G) RISCO DO INVESTIMENTO NOS ATIVOS DE LIQUIDEZ - O FUNDO PODERA INVESTIR NOS ATIVOS
DE LIQUIDEZ QUE, PELO FATO DE SEREM DE CURTO PRAZO E POSSUIREM BAIXO RISCO DE CREDITO,
PODEM AFETAR NEGATIVAMENTE A RENTABILIDADE DO FUNDO.

ADICIONALMENTE, OS RENDIMENTOS ORIGINADOS A PARTIR DO INVESTIMENTO EM ATIVOS DE
LIQUIDEZ, SERAO TRIBUTADOS DE FORMA ANALOGA A TRIBUTAGAO DOS RENDIMENTOS AUFERIDOS
POR PESSOAS JURIDICAS (TRIBUTAGAO REGRESSIVA DE 22,5% (VINTE E DOIS INTEIROS E CINCO
DECIMOS POR CENTO) A 15,0% (QUINZE POR CENTO), DEPENDENDO DO PRAZO DO INVESTIMENTO)
E TAL FATO PODERA IMPACTAR NEGATIVAMENTE NA RENTABILIDADE DO FUNDO.

(H) RISCOS ATRELADOS AOS FUNDOS INVESTIDOS - PODE NAO SER POSSIVEL PARA O
ADMINISTRADOR IDENTIFICAR FALHAS NA ADMINISTRAGAO OU NA GESTAO DOS FUNDOS
INVESTIDOS, HIPOTESES EM QUE O ADMINISTRADOR E/OU GESTOR NAO RESPONDERAO PELAS
EVENTUAIS CONSEQUENCIAS.

(1) RISCOS DE CONCENTRACAO DA CARTEIRA - CASO O FUNDO INVISTA PREPONDERANTEMENTE EM
VALORES MOBILIARIOS, DEVERAO SER OBSERVADOS OS LIMITES DE APLICAGAO POR EMISSOR E
POR MODALIDADE DE ATIVOS FINANCEIROS ESTABELECIDOS NAS REGRAS GERAIS SOBRE FUNDOS
DE INVESTIMENTO, APLICANDO-SE AS REGRAS DE DESENQUADRAMENTO E REENQUADRAMENTO LA
ESTABELECIDAS. O RISCO DA APLICAGAO NO FUNDO TERA iNTIMA RELAGAO COM A CONCENTRAGAO
DA CARTEIRA, SENDO QUE, QUANTO MAIOR FOR A CONCENTRAGAO, MAIOR SERA A CHANCE DE O
FUNDO SOFRER PERDA PATRIMONIAL.

0OS RISCOS DE CONCENTRAGAO DA CARTEIRA ENGLOBAM, AINDA, NA HIPOTESE DE
INADIMPLEMENTO DO EMISSOR DO ATIVO EM QUESTAO, O RISCO DE PERDA DE PARCELA
SUBSTANCIAL OU ATE MESMO DA TOTALIDADE DO CAPITAL INTEGRALIZADO PELOS COTISTAS.

ADICIONALMENTE, CONFORME PREVISTO NO SUBITEM 5.8.1 ACIMA, O FUNDO PODERA APLICAR ATE
10% (DEZ POR CENTO) DO SEU PATRIMONIO LiQUIDO POR EMISSOR, COMPREENDENDO-SE COMO
EMISSOR, NO CASO DE INVESTIMENTOS EM CRI, O PATRIMONIO SEPARADO EM QUESTAO, NAO SE
APLICANDO NESTA HIPOTESE OS LIMITES DE CONCENTRAGAO POR MODALIDADE DE ATIVOS
FINANCEIROS, NOS TERMOS DA REGULAMENTAGAO VIGENTE. SENDO ASSIM, A CONCENTRAGAO
POR PATRIMONIO SEPARADO ESTA LIMITADA AO PERCENTUAL ACIMA; TODAVIA, A CONCENTRAGAO
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POR DEVEDOR PODERA SER SUPERIOR AQUELA DETERMINADA NO SUBITEM 4.9.1 DESTE
REGULAMENTO.

(J) RISCOS DO PRAZO - OS ATIVOS OBJETO DE INVESTIMENTO PELO FUNDO SAO APLICAGOES,
PREPONDERANTEMENTE, DE MEDIO E LONGO PRAZO, QUE POSSUEM BAIXA, OU NENHUMA,
LIQUIDEZ NO MERCADO SECUNDARIO E O CALCULO DE SEU VALOR DE FACE PARA OS FINS DA
CONTABILIDADE DO FUNDO E REALIZADO VIA MARCAGAO A MERCADO. NESTE MESMO SENTIDO, 0S
ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE PODERAO SER OBJETO DE INVESTIMENTO PELO FUNDO TEM
SEU VALOR CALCULADO ATRAVES DA MARCAGAO A MERCADO.

DESTA FORMA, A REALIZAGAO DA MARCAGAO A MERCADO DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ
DO FUNDO, VISANDO AO CALCULO DO PATRIMONIO LiQUIDO DESTE, PODE CAUSAR OSCILAGOES
NEGATIVAS NO VALOR DAS COTAS, CUJO CALCULO E REALIZADO MEDIANTE A DIVISAO DO
PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO PELA QUANTIDADE DE COTAS EMITIDAS ATE ENTAO.

ASSIM, MESMO NAS HIPOTESES DE OS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ NAO SOFREREM NENHUM
EVENTO DE NAO PAGAMENTO DE JUROS E PRINCIPAL, AO LONGO DO PRAZO DE DURAGAO DO
FUNDO, AS COTAS DO FUNDO PODERAO SOFRER OSCILAGOES NEGATIVAS DE PRECO, O QUE PODE
IMPACTAR NEGATIVAMENTE NA NEGOCIAGAO DAS COTAS PELO INVESTIDOR QUE OPTAR PELO
DESINVESTIMENTO.

(K) RISCO DE CREDITO - OS BENS INTEGRANTES DO PATRIMONIO DO FUNDO ESTAO SUJEITOS AO
INADIMPLEMENTO DOS DEVEDORES E COOBRIGADOS, DIRETOS OU INDIRETOS, DOS ATIVOS E DOS
ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE INTEGRAM A CARTEIRA DO FUNDO, OU PELAS CONTRAPARTES DAS
OPERAGOES DO FUNDO ASSIM COMO A INSUFICIENCIA DAS GARANTIAS OUTORGADAS EM FAVOR
DE TAIS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ, PODENDO OCASIONAR, CONFORME O CASO, A REDUGAO
DE GANHOS OU MESMO PERDAS FINANCEIRAS ATE O VALOR DAS OPERAGOES CONTRATADAS.

CONSIDERANDO QUE O FUNDO INVESTIRA PREPONDERANTEMENTE EM CRI COM RISCO
CORPORATIVO, EM QUE O RISCO DE CREDITO ESTA VINCULADO A UM OU A POUCOS DEVEDORES,
OU COM RISCO PULVERIZADO, EM QUE O RISCO DE CREDITO PODERA ESTAR PULVERIZADO ENTRE
UMA GRANDE QUANTIDADE DE DEVEDORES, A PERFORMANCE DOS RESPECTIVOS CRI DEPENDERA
DA CAPACIDADE DE TAIS DEVEDORES EM REALIZAR O PAGAMENTO DAS RESPECTIVAS
OBRIGAGOES, SENDO QUE, EM CASO DE INADIMPLEMENTO POR PARTE DE TAIS DEVEDORES, O
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FUNDO PODERA VIR A SOFRER PREJUIZOS FINANCEIROS, QUE, CONSEQUENTEMENTE, PODERAO
IMPACTAR NEGATIVAMENTE A RENTABILIDADE DAS COTAS DE EMISSAO DO FUNDO.

(L) RISCO DE EXECUCAQ DAS GARANTIAS ATRELADAS AOS CRI - O INVESTIMENTO EM CRI INCLUI
UMA SERIE DE RISCOS, DENTRE ESTES, O RISCO DE INADIMPLEMENTO E CONSEQUENTE EXECUGAQ
DAS GARANTIAS OUTORGADAS A RESPECTIVA OPERAGAO E OS RISCOS INERENTES A EVENTUAL
EXISTENCIA DE BENS IMOVEIS NA COMPOSIGAO DA CARTEIRA FUNDO, PODENDO, NESTA HIPOTESE,
A RENTABILIDADE DO FUNDO PODE SER AFETADA.

EM UM EVENTUAL PROCESSO DE EXECUGAO DAS GARANTIAS DOS CRI, PODERA HAVER A
NECESSIDADE DE CONTRATACAO 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 NAO TER VALOR SUFICIENTE PARA SUPORTAR AS
OBRIGAGOES FINANCEIRAS ATRELADAS A TAL CRI.

DESTA FORMA, UMA SERIE DE EVENTOS RELACIONADOS A EXECUGAO DE GARANTIAS DOS CRI
PODERA AFETAR NEGATIVAMENTE O VALOR DAS COTAS E A RENTABILIDADE DO INVESTIMENTO NO
FUNDO.

(M) RISCO DE DESENQUADRAMENTO PASSIVO INVOLUNTARIO - SEM PREJUIZO DO QUANTO
ESTABELECIDO NESTE REGULAMENTO, NA OCORRENCIA DE ALGUM EVENTO QUE ENSEJE O
DESENQUADRAMENTO PASSIVO INVOLUNTARIO, A CVM PODERA DETERMINAR AO ADMINISTRADOR,
SEM PREJUIZO DAS PENALIDADES CABIVEIS, A CONVOCAGAO DE ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS
PARA DECIDIR SOBRE UMA DAS SEGUINTES ALTERNATIVAS: (I) TRANSFERENCIA DA ADMINISTRAGCAO
OU DA GESTAO DO FUNDO, OU DE AMBAS; (I) INCORPORAGAO A OUTRO FUNDO; OU (1ll) LIQUIDAGAO
DO FUNDO.

A OCORRENCIA DAS HIPOTESES PREVISTAS NOS ITENS ‘" E ‘I’ ACIMA PODERA AFETAR
NEGATIVAMENTE O VALOR DAS COTAS E A RENTABILIDADE DO FUNDO. POR SUA VEZ, NA
OCORRENCIA DO EVENTO PREVISTO NO ITEM “lI" ACIMA, NAO HA COMO GARANTIR QUE O PRECO
DE VENDA DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ DO FUNDO SERA FAVORAVEL AOS COTISTAS,
BEM COMO NAO HA COMO ASSEGURAR QUE OS COTISTAS CONSEGUIRAO REINVESTIR 0OS
RECURSOS EM OUTRO INVESTIMENTO QUE POSSUA RENTABILIDADE IGUAL OU SUPERIOR AQUELA
AUFERIDA PELO INVESTIMENTO NAS COTAS DO FUNDO.
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(N) RISCO DE NAQ CONCRETIZACAO DA OFERTA DAS COTAS DA 1* EMISSAO (E DE EVENTUAIS NOVAS
OFERTAS DE COTAS SUBSEQUENTES) E DE CANCELAMENTO DAS ORDENS DE SUBSCRICAO
CONDICIONADAS E DO INVESTIMENTO POR PESSOAS VINCULADAS — NO AMBITO DA 12 EMISSAO DE
COTAS DO FUNDO (E DE EVENTUAIS NOVAS OFERTAS DE COTAS SUBSEQUENTES), EXISTE A
POSSIBILIDADE DE LIQUIDAGAO DO FUNDO CASO NAO SEJA SUBSCRITO O MONTANTE DE COTAS
EQUIVALENTE AO PATRIMONIO MINIMO INICIAL (SENDO QUE, NO CASO DE EVENTUAIS NOVAS
OFERTAS DE COTAS SUBSEQUENTES, A POSSIBILIDADE E DE O FUNDO TER UM PATRIMONIO MENOR
DO QUE O ESPERADO EM CADA OFERTA).

ASSIM, CASO O PATRIMONIO MINIMO INICIAL NAO SEJA ATINGIDO (OU O VOLUME MINIMO DE CADA
OFERTA DE COTAS SUBSEQUENTE), O ADMINISTRADOR IRA DEVOLVER, AOS SUBSCRITORES QUE
TIVEREM INTEGRALIZADO SUAS COTAS, (I) O VALOR ESTABELECIDO NOS DOCUMENTOS DA
RESPECTIVA OFERTA, E () A TAXA DE DISTRIBUICAO PRIMARIA PAGA PELO RESPECTIVO
INVESTIDOR SEM QUALQUER REMUNERAGAO/ACRESCIMO, SENDO QUE, NA 12 EMISSAO, O FUNDO
SERA LIQUIDADO.

NESTE CASO, EM RAZAO DOS RISCOS DE MERCADO, DO RISCO DE CREDITO, BEM COMO NA
HIPOTESE DE O FUNDO NAO CONSEGUIR INVESTIR OS RECURSOS CAPTADOS NO AMBITO DA
RESPECTIVA OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DE COTAS EM ATIVOS CUJA RENTABILIDADE FAGA
FRENTE AOS ENCARGOS DO FUNDO, OS INVESTIDORES QUE TENHAM ADQUIRIDO COTAS NO AMBITO
DE CADA OFERTA DO FUNDO PODERAO EVENTUALMENTE RECEBER UM VALOR INFERIOR AQUELE
POR ELES INTEGRALIZADO, O QUE PODERA RESULTAR EM UM PREJUIZO FINANCEIRO PARA O
RESPECTIVO INVESTIDOR.

ADICIONALMENTE, AS ORDENS DE SUBSCRICAQ REALIZADAS POR INVESTIDORES CUJA INTEGRALIZAGAQ ESTEJA CONDICIONADA NA

FORMA PREVISTA NO ARTIGO 74 DA RESOLUQAO cvM N° 160/2022_E POR PESSOAS VINCULADAS PODERAO VIR A SER
CANCELADAS, NAS HIPOTESES PREVISTAS NOS DOCUMENTOS DA OFERTA, SENDO QUE, NESTA HIPOTESE, TAIS INVESTIDORES
FARAO JUS A0 RECEBIMENTO (I) DO VALOR POR COTA DA RESPECTIVA EMISSAO INTEGRALIZADO PELO

RESPECTIVO INVESTIDOR MULTIPLICADO PELA QUANTIDADE DE COTAS DA RESPECTIVA EMISSAO
CANCELADAS, DEDUZIDOS OS TRIBUTOS INCIDENTES, CONFORME APLICAVEL, E (Il) DA TAXA DE
DISTRIBUICAO PRIMARIA SEM QUALQUER REMUNERAGAO/ACRESCIMO, O QUE PODERA IMPACTAR
NEGATIVAMENTE O VALOR DAS COTAS DOS DEMAIS INVESTIDORES QUE PERMANECEREM NO
FUNDO, CASO OCORRAM 0OS EVENTOS DESCRITOS NOS FATORES DE RISCO DE “RISCO DE CREDITO”
E DE “RISCO DE MERCADO”, BEM COMO NA HIPOTESE DE O FUNDO NAO CONSEGUIR INVESTIR OS
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RECURSOS CAPTADOS NO AMBITO DA RESPECTIVA OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUIGAO DE COTAS
EM ATIVOS CUJA RENTABILIDADE FAGA FRENTE AOS ENCARGOS DO FUNDO.

POR FIM, O EFETIVO RECEBIMENTO DOS RECURSOS PELOS INVESTIDORES QUE TENHAM SUAS
RESPECTIVAS ORDENS DE SUBSCRIGAO CANCELADAS, EM QUAISQUER DAS HIPOTESES PREVISTAS
NOS DOCUMENTOS DA OFERTA DAS COTAS O ESTA SUJEITO AO EFETIVO RECEBIMENTO, PELO
FUNDO, DOS RESPECTIVOS VALORES DECORRENTES DA LIQUIDAGAO OU DA VENDA DOS ATIVOS E
DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ ADQUIRIDOS PELO FUNDO COM OS RECURSOS DECORRENTES DA
SUBSCRICAO DAS RESPECTIVAS COTAS, DE MODO QUE QUALQUER HIPOTESE DE INADIMPLENCIA
EM RELAGAO A TAIS ATIVOS PODERA PREJUDICAR O RECEBIMENTO, PELOS INVESTIDORES, DOS
VALORES A QUE FAZEM JUS EM RAZAO DO CANCELAMENTO DE SUAS ORDENS DE SUBSCRIGAO.

(O) RISCO DE NAO MATERIALIZACAO DAS PERSPECTIVAS CONTIDAS NOS DOCUMENTOS DE
OFERTAS DAS COTAS - 0S PROSPECTOS, CONFORME APLICAVEL, CONTEM E/OU CONTERAO,
QUANDO FOREM DISTRIBUIDOS, INFORMAGOES ACERCA DO FUNDO, DO MERCADO IMOBILIARIO,
DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE PODERAO SER OBJETO DE INVESTIMENTO PELO
FUNDO, BEM COMO DAS PERSPECTIVAS ACERCA DO DESEMPENHO FUTURO DO FUNDO, QUE
ENVOLVEM RISCOS E INCERTEZAS.

AINDA A ESTE RESPEITO, CUMPRE DESTACAR QUE A RENTABILIDADE ALVO DESCRITA NO ITEM 4.1
DESTE REGULAMENTO REFERE-SE A UM OBJETIVO DE RENTABILIZAGAO DAS COTAS DO FUNDO EM
UM HORIZONTE DE LONGO PRAZO, CUJA CONCRETIZAGAO ESTA SUJEITA A UMA SERIE DE FATORES
DE RISCO E DE ELEMENTOS DE NATUREZA ECONOMICA E FINANCEIRA. ESTA RENTABILIDADE ALVO
NAO REPRESENTA PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE OU ISENGAO DE RISCOS PARA 0S
COTISTAS.

AS PERSPECTIVAS ACERCA DO DESEMPENHO FUTURO DO FUNDO, DO MERCADO IMOBILIARIO, DOS
ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE PODERAO SER OBJETO DE INVESTIMENTO PELO FUNDO,
DO SEU MERCADO DE ATUAGAO E SITUAGAO MACROECONOMICA NAO CONFEREM GARANTIA DE
QUE O DESEMPENHO FUTURO DO FUNDO SEJA CONSISTENTE COM ESSAS PERSPECTIVAS. OS
EVENTOS FUTUROS PODERAO DIFERIR SENSIVELMENTE DAS TENDENCIAS INDICADAS NOS
PROSPECTOS, CONFORME APLICAVEL.
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(P) COBRANCA DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ, POSSIBILIDADE DE APORTE ADICIONAL
PELOS COTISTAS E POSSIBILIDADE DE PERDA DO CAPITAL INVESTIDO - OS CUSTOS INCORRIDOS
COM 0OS PROCEDIMENTOS NECESSARIOS A COBRANGA DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ
INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO E A SALVAGUARDA DOS DIREITOS, INTERESSES E
PRERROGATIVAS DOS COTISTAS SAO DE RESPONSABILIDADE DO FUNDO, DEVENDO SER
SUPORTADOS ATE O LIMITE TOTAL DE SEU PATRIMONIO LiQUIDO, SEMPRE OBSERVADO O QUE VIER
A SER DELIBERADO PELOS COTISTAS REUNIDOS EM ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS. O FUNDO
SOMENTE PODERA ADOTAR E/OU MANTER OS PROCEDIMENTOS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS DE
COBRANGA DE TAIS ATIVOS, UMA VEZ ULTRAPASSADO O LIMITE DE SEU PATRIMONIO LiQUIDO, CASO
0S TITULARES DAS COTAS APORTEM OS VALORES ADICIONAIS NECESSARIOS PARA A SUA ADOGAO
E/OU MANUTENGAO. DESSA FORMA, HAVENDO NECESSIDADE DE COBRANGA JUDICIAL OU
EXTRAJUDICIAL DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ, OS COTISTAS PODERAO SER CHAMADOS
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 REFERIDO APORTE E DA ASSUNGAO PELOS COTISTAS DO COMPROMISSO DE PROVER
0S RECURSOS NECESSARIOS AO PAGAMENTO DA VERBA DE SUCUMBENCIA A QUE O FUNDO VENHA
A SER EVENTUALMENTE CONDENADO. O ADMINISTRADOR, O GESTOR, O CUSTODIANTE E/OU
QUALQUER DE SUAS AFILIADAS NAO SAO RESPONSAVEIS, EM CONJUNTO OU ISOLADAMENTE, PELA
NAO ADOGAO OU MANUTENGAO DOS REFERIDOS PROCEDIMENTOS E POR EVENTUAIS DANOS OU
PREJUiZOS, DE QUALQUER NATUREZA, SOFRIDOS PELO FUNDO E PELOS COTISTAS EM
DECORRENCIA DA NAO PROPOSITURA (OU PROSSEGUIMENTO) DE MEDIDAS JUDICIAIS OU
EXTRAJUDICIAIS NECESSARIAS A SALVAGUARDA DOS DIREITOS, GARANTIAS E PRERROGATIVAS DO
FUNDO CASO OS COTISTAS DEIXEM DE APORTAR OS RECURSOS NECESSARIOS PARA TANTO, NOS
TERMOS DO REGULAMENTO. CONSEQUENTEMENTE, O FUNDO PODERA NAO DISPOR DE RECURSOS
SUFICIENTES PARA EFETUAR A AMORTIZAGAO E, CONFORME O CASO, O RESGATE, EM MOEDA
CORRENTE NACIONAL, DAS COTAS, HAVENDO, PORTANTO, A POSSIBILIDADE DE OS COTISTAS ATE
MESMO PERDEREM, TOTAL OU PARCIALMENTE, O RESPECTIVO CAPITAL INVESTIDO.

(Q) O FUNDO PODERA REALIZAR A EMISSAO DE NOVAS COTAS, O QUE PODERA RESULTAR EM UMA
DILUICAO DA PARTICIPACAO DO COTISTA OU REDUCAO DA RENTABILIDADE - O FUNDO PODERA
CAPTAR RECURSOS ADICIONAIS NO FUTURO ATRAVES DE NOVAS EMISSOES DE COTAS POR
NECESSIDADE DE CAPITAL OU PARA AQUISICAO DE NOVOS ATIVOS. NA EVENTUALIDADE DE
OCORREREM NOVAS EMISSOES, OS COTISTAS PODERAO TER SUAS RESPECTIVAS PARTICIPAGOES
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DILUIDAS, UMA VEZ QUE O REGULAMENTO DO FUNDO NAO CONCEDE AOS ATUAIS COTISTAS O
DIREITO DE PREFERENCIA NA SUBSCRIGAO DE COTAS. ADICIONALMENTE A RENTABILIDADE DO
FUNDO PODE SER AFETADA DURANTE O PERIODO EM QUE OS RESPECTIVOS RECURSOS
DECORRENTES DA EMISSAO DE NOVAS COTAS NAO ESTIVEREM INVESTIDOS NOS TERMOS DA
POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO.

(R) RISCO DE INEXISTENCIA DE QUORUM NAS DELIBERACOES A SEREM TOMADAS PELA ASSEMBLEIA
GERAL DE COTISTAS - DETERMINADAS MATERIAS QUE SAO OBJETO DE ASSEMBLEIA GERAL DE
COTISTAS SOMENTE SERAO DELIBERADAS QUANDO APROVADAS POR MAIORIA QUALIFICADA DOS
COTISTAS. TENDO EM VISTA QUE FUNDOS IMOBILIARIOS TENDEM A POSSUIR NUMERO ELEVADO DE
COTISTAS, E POSSIVEL QUE AS MATERIAS QUE DEPENDAM DE QUORUM QUALIFICADO FIQUEM
IMPOSSIBILITADAS DE APROVAGAO PELA AUSENCIA DE QUORUM PARA TANTO (QUANDO APLICAVEL)
NA VOTAGAO EM TAIS ASSEMBLEIAS GERAIS DE COTISTAS. A IMPOSSIBILIDADE DE DELIBERAGAO DE
DETERMINADAS MATERIAS PODE ENSEJAR, DENTRE OUTROS PREJUIZOS, A LIQUIDAGAO
ANTECIPADA DO FUNDO.

(S) RISCO DE GOVERNANCA - NAO PODEM VOTAR NAS ASSEMBLEIAS GERAIS DE COTISTAS, EXCETO
SE AS PESSOAS ABAIXO MENCIONADAS FOREM OS UNICOS COTISTAS OU MEDIANTE APROVAGAO
EXPRESSA DA MAIORIA DOS DEMAIS COTISTAS NA PROPRIA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS OU
EM INSTRUMENTO DE PROCURAGAO QUE SE REFIRA ESPECIFICAMENTE A ASSEMBLEIA GERAL DE
COTISTAS EM QUE SE DARA A PERMISSAO DE VOTO: (I) O ADMINISTRADOR OU O GESTOR,; (Il) 0S
SOCIOS, DIRETORES E FUNCIONARIOS DO ADMINISTRADOR OU DO GESTOR; (I1l) EMPRESAS LIGADAS
AO ADMINISTRADOR OU AO GESTOR, SEUS SOCIOS, DIRETORES E FUNCIONARIOS; (IV) OS
PRESTADORES DE SERVIGOS DO FUNDO, SEUS SOCIOS, DIRETORES E FUNCIONARIOS; (V) O
COTISTA, NA HIPOTESE DE DELIBERAGAO RELATIVA A LAUDOS DE AVALIAGAO DE BENS DE SUA
PROPRIEDADE QUE CONCORRAM PARA A FORMAGAO DO PATRIMONIO DO FUNDO; E (VI) O COTISTA
CUJO INTERESSE SEJA CONFLITANTE COM O DO FUNDO. TAL RESTRIGAO DE VOTO PODE TRAZER
PREJUIZOS AS PESSOAS LISTADAS NOS INCISOS “I” A “IV”, CASO ESTAS DECIDAM ADQUIRIR COTAS.

(T) RISCO REGULATORIO - TODA A ARQUITETURA DO MODELO FINANCEIRO, ECONOMICO E JURIDICO
DESTE FUNDO CONSIDERA UM CONJUNTO DE RIGORES E OBRIGAGOES DE PARTE A PARTE
ESTIPULADAS ATRAVES DE CONTRATOS PUBLICOS OU PRIVADOS TENDO POR BASE A LEGISLAGAO
EM VIGOR. ENTRETANTO, EM RAZAO DA POUCA MATURIDADE E DA FALTA DE TRADIGAO E
JURISPRUDENCIA NO MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO, NO QUE TANGE A ESTE TIPO DE
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OPERAGAO FINANCEIRA, EM SITUAGOES ADVERSAS DE MERCADO PODERA HAVER PERDAS POR
PARTE DOS COTISTAS EM RAZAO DO DISPENDIO DE TEMPO E RECURSOS PARA DAR EFICACIA AO
ARCABOUGO CONTRATUAL.

(U) RISCO DE POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES - OS ATOS QUE CARACTERIZEM SITUAGOES DE
CONFLITO DE INTERESSES ENTRE O FUNDO E O ADMINISTRADOR, ENTRE O FUNDO E O GESTOR,
ENTRE O FUNDO E OS COTISTAS DETENTORES DE MAIS DE 10% (DEZ POR CENTO) DAS COTAS DO
FUNDO E ENTRE O FUNDO E O REPRESENTANTE DE COTISTAS DEPENDEM DE APROVAGAO PREVIA,
ESPECIFICA E INFORMADA EM ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS, NOS TERMOS DA
REGULAMENTAGAO VIGENTE. QUANDO DA FORMALIZAGAO DE SUA ADESAO AO REGULAMENTO, OS
COTISTAS MANIFESTAM SUA CIENCIA QUANTO A CONTRATAGAO, ANTES DO INICIO DA DISTRIBUICAO
DAS COTAS DO FUNDO, DAS SEGUINTES ENTIDADES PERTENCENTES AO MESMO CONGLOMERADO
FINANCEIRO DO ADMINISTRADOR: (I) O GESTOR, PARA PRESTAGAO DOS SERVICOS DE GESTAO DO
FUNDO; E (Il) O COORDENADOR LIDER E INSTITUIGOES INTEGRANTES DO SISTEMA DE DISTRIBUIGAO
DE VALORES MOBILIARIOS, PARA PRESTAGAO DOS SERVIGOS DE DISTRIBUIGAO DE COTAS DO
FUNDO. DESTE MODO, NAO E POSSIVEL ASSEGURAR QUE AS CONTRATAGOES ACIMA PREVISTAS
NAO CARACTERIZARAO SITUACOES DE CONFLITO DE INTERESSES EFETIVO OU POTENCIAL, O QUE
PODE ACARRETAR PERDAS PATRIMONIAIS AO FUNDO E AOS COTISTAS.

(V) RISCO RELATIVO A CONCENTRACAO E PULVERIZACAO - PODERA OCORRER SITUACAO EM QUE
UM UNICO COTISTA VENHA A SUBSCREVER PARCELA SUBSTANCIAL DA EMISSAO, PASSANDO TAL
COTISTA A DETER UMA POSICAO EXPRESSIVAMENTE CONCENTRADA, FRAGILIZANDO, ASSIM, A
POSIGAO DOS EVENTUAIS COTISTAS MINORITARIOS. NESTA HIPOTESE, HA POSSIBILIDADE DE QUE
DELIBERAGOES SEJAM TOMADAS PELO COTISTA MAJORITARIO EM FUNGAO DE SEUS INTERESSES
EXCLUSIVOS EM DETRIMENTO DO FUNDO E/OU DOS COTISTAS MINORITARIOS, OBSERVADO O
PLANO DE DISTRIBUICAO PREVISTO NO PROSPECTO DE CADA EMISSAO DO FUNDO, CONFORME O
CASO.

(W) NAO EXISTENCIA DE GARANTIA DE ELIMINACAO DE RISCOS - A REALIZAGAO DE INVESTIMENTOS
NO FUNDO EXPOE O COTISTA AOS RISCOS A QUE O FUNDO ESTA SUJEITO, OS QUAIS PODERAO
ACARRETAR PERDAS PARA OS COTISTAS. TAIS RISCOS PODEM ADVIR DA SIMPLES CONSECUGAO
DO OBJETO DO FUNDO, ASSIM COMO DE MOTIVOS ALHEIOS OU EXOGENOS, TAIS COMO MORATORIA,
GUERRAS, REVOLUGOES, MUDANGAS NAS REGRAS APLICAVEIS AOS ATIVOS E/OU AOS ATIVOS DE
LIQUIDEZ, MUDANGAS IMPOSTAS A ESSES ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ, ALTERAGAO NA
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POLITICA ECONOMICA, DECISOES JUDICIAIS ETC. EMBORA O ADMINISTRADOR MANTENHA SISTEMA
DE GERENCIAMENTO DE RISCOS DAS APLICAGOES DO FUNDO, NAO HA QUALQUER GARANTIA DE
COMPLETA ELIMINAGAO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS COTISTAS. EM
CONDIGOES ADVERSAS DE MERCADO, ESSE SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS PODERA TER
SUA EFICIENCIA REDUZIDA.

(X) RISCOS DE O FUNDO VIR A TER PATRIMONIO LiQUIDO NEGATIVO E DE OS COTISTAS TEREM QUE
EFETUAR APORTES DE CAPITAL - DURANTE A VIGENCIA DO FUNDO, EXISTE O RISCO DE O FUNDO
VIR A TER PATRIMONIO LiQUIDO NEGATIVO E QUALQUER FATO QUE LEVE O FUNDO A INCORRER EM
PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO CULMINARA NA OBRIGATORIEDADE DE OS COTISTAS APORTAREM
CAPITAL NO FUNDO, CASO A ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS ASSIM DECIDA E NA FORMA
PREVISTA NA REGULAMENTAGCAO, DE FORMA QUE ESTE POSSUA RECURSOS FINANCEIROS
SUFICIENTES PARA ARCAR COM SUAS OBRIGAGOES FINANCEIRAS. NAO HA COMO MENSURAR O
MONTANTE DE CAPITAL QUE OS COTISTAS PODEM VIR A SER OBRIGADOS A APORTAR E NAO HA
COMO GARANTIR QUE, APOS A REALIZAGAO DE TAL APORTE, O FUNDO PASSARA A GERAR ALGUMA
RENTABILIDADE AOS COTISTAS.

(Y) RISCOS RELATIVOS AQS CRI, AS LCI, AS LH E AS LIG - O GOVERNO FEDERAL COM FREQUENCIA
ALTERA A LEGISLAGAO TRIBUTARIA SOBRE INVESTIMENTOS FINANCEIROS. ATUALMENTE, POR
EXEMPLO, PESSOAS FiSICAS SAO ISENTAS DO PAGAMENTO DE IMPOSTO DE RENDA SOBRE
RENDIMENTOS DECORRENTES DE INVESTIMENTOS EM CRI, LCI, LH E LIG. ALTERAGOES FUTURAS NA
LEGISLAGAO TRIBUTARIA PODERAO EVENTUALMENTE REDUZIR A RENTABILIDADE DOS CRI, DAS LClI,
DAS LH E DAS LIG PARA OS SEUS DETENTORES. POR FORCA DA LEI N.° 12.024, DE 27 DE AGOSTO DE
2009, OS RENDIMENTOS ADVINDOS DOS CRI, DAS LCI, DAS LH E DAS LIG AUFERIDOS PELOS FUNDOS
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO QUE ATENDAM A DETERMINADOS REQUISITOS IGUALMENTE SAO
ISENTOS DO IMPOSTO DE RENDA.

EVENTUAIS ALTERAGOES NA LEGISLAGAO TRIBUTARIA, ELIMINANDO A ISENCAO ACIMA REFERIDA,
BEM COMO CRIANDO OU ELEVANDO ALIQUOTAS DO IMPOSTO DE RENDA INCIDENTE SOBRE OS CRI,
AS LCI, AS LH E AS LIG, OU AINDA A CRIACAO DE NOVOS TRIBUTOS APLICAVEIS AOS CRI, AS LCI, AS
LH E AS LIG, PODERAO AFETAR NEGATIVAMENTE A RENTABILIDADE DO FUNDO.

(Z) RISCOS RELATIVOS AO SETOR DE SECURITIZACAO IMOBILIARIA E AS COMPANHIAS
SECURITIZADORAS - OS CRI PODERAO VIR A SER NEGOCIADOS COM BASE EM REGISTRO
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PROVISORIO CONCEDIDO PELA CVM. CASO DETERMINADO REGISTRO DEFINITIVO NAO 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 PROVISORIA N.° 2.158-35, DE 24 DE AGOSTO DE 2001, EM SEU ARTIGO 76, ESTABELECE
QUE “AS NORMAS QUE ESTABELECAM A AFETAGCAO OU A SEPARACAO, A QUALQUER TITULO, DE
PATRIMONIO DE PESSOA FiSICA OU JURIDICA NAO PRODUZEM EFEITOS EM RELACAO AOS DEBITOS
DE NATUREZA FISCAL, PREVIDENCIARIA OU TRABALHISTA, EM ESPECIAL QUANTO AS GARANTIAS E
AOS PRIVILEGIOS QUE LHES SAO ATRIBUIDOS’. EM SEU PARAGRAFO UNICO PREVE, AINDA, QUE
“DESTA FORMA PERMANECEM RESPONDENDO PELOS DEBITOS ALl REFERIDOS A TOTALIDADE DOS
BENS E DAS RENDAS DO SUJEITO PASSIVO, SEU ESPOLIO OU SUA MASSA FALIDA, INCLUSIVE OS QUE
TENHAM SIDO OBJETO DE SEPARAGAO OU AFETAGCAO”.

APESAR DE AS COMPANHIAS SECURITIZADORAS EMISSORA DOS CRI NORMALMENTE INSTITUIREM
REGIME FIDUCIARIO SOBRE OS CREDITOS IMOBILIARIOS QUE SERVEM DE LASTRO A EMISSAO DOS
CRI E DEMAIS ATIVOS INTEGRANTES DOS RESPECTIVOS PATRIMONIOS SEPARADOS POR MEIO DE
TERMOS DE SECURITIZAGAO, CASO PREVALECA O ENTENDIMENTO PREVISTO NO DISPOSITIVO
ACIMA CITADO, OS CREDORES DE DEBITOS DE NATUREZA FISCAL, PREVIDENCIARIA OU
TRABALHISTA DA COMPANHIA SECURITIZADORA PODERAO CONCORRER COM OS TITULARES DOS
CRI NO RECEBIMENTO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS QUE COMPOEM O LASTRO DOS CRI EM CASO
DE FALENCIA,

PORTANTO, CASO A SECURITIZADORA NAO HONRE SUAS OBRIGAGOES FISCAIS, PREVIDENCIARIAS
OU TRABALHISTAS, OS CREDITOS IMOBILIARIOS QUE SERVEM DE LASTRO A EMISSAO DOS CRI E
DEMAIS ATIVOS INTEGRANTES DOS RESPECTIVOS PATRIMONIOS SEPARADOS PODERAO VIR A SER
ACESSADOS PARA A LIQUIDAGAO DE TAIS PASSIVOS, AFETANDO A CAPACIDADE DA
SECURITIZADORA DE HONRAR SUAS OBRIGAGOES DECORRENTES DOS CRI E,
CONSEQUENTEMENTE, O RESPECTIVO ATIVO INTEGRANTE DO PATRIMONIO DO FUNDO.

(AA) RISCOS RELATIVOS AQ PRE-PAGAMENTO OU AMORTIZAGAOQ EXTRAORDINARIA DOS ATIVOS -
0S ATIVOS PODERAO CONTER EM SEUS DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS CLAUSULAS DE PRE-
PAGAMENTO OU AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA. TAL SITUAGAO PODE ACARRETAR O
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DESENQUADRAMENTO DA CARTEIRA DO FUNDO EM RELAGAO AOS CRITERIOS DE CONCENTRAGAO.
NESTA HIPOTESE, PODERA HAVER DIFICULDADES NA IDENTIFICAGAO PELO GESTOR DE ATIVOS QUE
ESTEJAM DE ACORDO COM A POLITICA DE INVESTIMENTO. DESSE MODO, O GESTOR PODERA NAO
CONSEGUIR REINVESTIR OS RECURSOS RECEBIDOS COM A MESMA RENTABILIDADE BUSCADA PELO
FUNDO, O QUE PODE AFETAR DE FORMA NEGATIVA O PATRIMONIO DO FUNDO E A RENTABILIDADE
DAS COTAS DO FUNDO, NAO SENDO DEVIDA PELO FUNDO, PELO ADMINISTRADOR, PELO GESTOR OU
PELO CUSTODIANTE, TODAVIA, QUALQUER MULTA OU PENALIDADE, A QUALQUER TITULO, EM
DECORRENCIA DESSE FATO.

(BB) RISCO RELATIVO A INEXISTENCIA DE ATIVOS E/OU DE ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE SE ENQUADREM NA POLITICA DE INVESTIMENTO
- O FUNDO PODERA NAO DISPOR DE OFERTAS DE ATIVOS E/OU DE ATIVOS DE LIQUIDEZ SUFICIENTES

OU EM CONDICOES ACEITAVEIS, A CRITERIO DO GESTOR, QUE ATENDAM, NO MOMENTO DA
AQUISICAO, A POLITICA DE INVESTIMENTO, E, CONSIDERANDO QUE O REGULAMENTO DO FUNDO
NAO ESTABELECE PRAZO PARA ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO FUNDO A
POLITICA DE INVESTIMENTO DESCRITA NESTE REGULAMENTO, O FUNDO PODERA ENFRENTAR
DIFICULDADES PARA EMPREGAR SUAS DISPONIBILIDADES DE CAIXA PARA AQUISIGAO DE ATIVOS
E/OU DE ATIVOS DE LIQUIDEZ. A AUSENCIA DE ATIVOS E/OU DE ATIVOS DE LIQUIDEZ PARA AQUISICAO
PELO FUNDO PODERA IMPACTAR NEGATIVAMENTE A RENTABILIDADE DAS COTAS, EM FUNGAO DA
IMPOSSIBILIDADE DE AQUISICAO DE ATIVOS E/OU DE ATIVOS DE LIQUIDEZ A FIM DE PROPICIAR A
RENTABILIDADE ALVO DAS COTAS OU AINDA, IMPLICAR A AMORTIZAGAO DE PRINCIPAL ANTECIPADA
DAS COTAS, A CRITERIO DO GESTOR.

(CC) RISCO DE INEXISTENCIA DE OPERAGOES DE MERCADO EQUIVALENTES PARA FINS DE
DETERMINACAO DO AGIO E/OU DESAGIO APLICAVEL AO PRECO DE AQUISICAQ - NOS TERMOS DESTE
REGULAMENTO, O PREGCO DE AQUISICAO DOS ATIVOS A SEREM ADQUIRIDOS PELO FUNDO PODERA
OU NAO SER COMPOSTO POR UM AGIO E/OU DESAGIO, OBSERVADAS AS CONDIGOES DE MERCADO.
NO ENTANTO, NAO E POSSIVEL ASSEGURAR QUE QUANDO DA AQUISIGAO DE DETERMINADO ATIVO
EXISTAM OPERAGOES SEMELHANTES NO MERCADO COM BASE NAS QUAIS O GESTOR POSSA
DETERMINAR O AGIO E/OU DESAGIO APLICAVEL AO PREGCO DE AQUISICAO. NESTE CASO, O GESTOR
DEVERA UTILIZAR-SE DO CRITERIO QUE JULGAR MAIS ADEQUADO AO CASO EM QUESTAOQ.

(DD) RISCO RELATIVO AO PRAZO DE DURACAO INDETERMINADO DO FUNDO - CONSIDERANDO QUE
O FUNDO E CONSTITUIDO SOB A FORMA DE CONDOMINIO FECHADO, NAO E PERMITIDO O RESGATE
DE COTAS, SALVO NA HIPOTESE DE LIQUIDACAO DO FUNDO. CASO OS COTISTAS DECIDAM PELO
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DESINVESTIMENTO NO FUNDO, OS MESMOS TERAO QUE ALIENAR SUAS COTAS EM MERCADO
SECUNDARIO, OBSERVADO QUE OS COTISTAS PODERAO ENFRENTAR FALTA DE LIQUIDEZ NA
NEGOCIAGAO DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO OU OBTER PRECOS REDUZIDOS NA VENDA
DAS COTAS.

(EE) RISCO DECORRENTE DA AQUISICAO DE ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ NOS TERMOS DA RESOLUGAO N.° 2.921 - O FUNDO
PODERA ADQUIRIR ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ VINCULADOS NA FORMA DA RESOLUGCAO N.° 2.921. O RECEBIMENTO PELO
FUNDO DOS RECURSOS DEVIDOS PELOS DEVEDORES DOS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ VINCULADOS NOS TERMOS DA
RESOLUCAO N. 2.921 ESTARA CONDICIONADO AO PAGAMENTO PELOS DEVEDORES/COOBRIGADOS DAS OPERAGCOES ATIVAS
VINCULADAS. NESTE CASO, PORTANTO, O FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE, OS COTISTAS, CORRERAO O RISCO DOS
DEVEDORES/COOBRIGADOS DAS OPERAGOES ATIVAS VINCULADAS. NAO HA QUALQUER GARANTIA DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR,
DO CUSTODIANTE OU DO GESTOR E/OU DE QUALQUER DAS PARTES RELACIONADAS DO CUMPRIMENTO DAS OBRIGAGOES PELOS

DEVEDORES/COOBRIGADOS DAS OPERAGOES ATIVAS VINCULADAS.

(FF) RISCO DE ELABORACAO DO ESTUDO DE VIABILIDADE PELO GESTOR - NO AMBITO DA PRIMEIRA
EMISSAO DAS COTAS DO FUNDO, O ESTUDO DE VIABILIDADE FOI ELABORADO PELO GESTOR, E, NAS
EVENTUAIS NOVAS EMISSOES DE COTAS DO FUNDO O ESTUDO DE VIABILIDADE TAMBEM PODERA
SER ELABORADO PELO GESTOR, QUE E EMPRESA DO GRUPO DO ADMINISTRADOR, EXISTINDO,
PORTANTO, RISCO DE CONFLITO DE INTERESSES. O ESTUDO DE VIABILIDADE PODE NAO TER A
OBJETIVIDADE E IMPARCIALIDADE ESPERADA, O QUE PODERA AFETAR ADVERSAMENTE A DECISAO
DE INVESTIMENTO PELO INVESTIDOR.

(GG) RISCO DE O FUNDO NAO CAPTAR A TOTALIDADE DOS RECURSOS PREVISTOS NO PATRIMONIO
MINIMO INICIAL - EXISTE A POSSIBILIDADE DE QUE, AO FINAL DO PRAZO DE DISTRIBUIGAO, NAO
SEJAM SUBSCRITAS TODAS AS COTAS DA RESPECTIVA EMISSAO REALIZADA PELO FUNDO, O QUE,
CONSEQUENTEMENTE, FARA COM QUE O FUNDO DETENHA UM PATRIMONIO MENOR QUE O
ESTIMADO, DESDE QUE ATINGIDO O PATRIMONIO MINIMO INICIAL. TAL FATO PODE REDUZIR A
CAPACIDADE DO FUNDO DIVERSIFICAR SUA CARTEIRA E PRATICAR A POLITICA DE INVESTIMENTO
NAS MELHORES CONDIGCOES DISPONIVEIS.

(HH) RISCO DA MOROSIDADE DA JUSTICA BRASILEIRA - O FUNDO PODERA SER PARTE EM DEMANDAS
JUDICIAIS RELACIONADAS AOS IMOVEIS E ATIVOS IMOBILIARIOS, TANTO NO POLO ATIVO QUANTO NO
POLO PASSIVO. EM VIRTUDE DA MOROSIDADE DO SISTEMA JUDICIARIO BRASILEIRO, A RESOLUGAO
DE TAIS DEMANDAS PODERA NAO SER ALCANGADA EM TEMPO RAZOAVEL. ADEMAIS, NAO HA
GARANTIA DE QUE O FUNDO OBTERA RESULTADOS FAVORAVEIS NAS DEMANDAS JUDICIAIS
RELACIONADAS AOS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ E, CONSEQUENTEMENTE, PODERA
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IMPACTAR NEGATIVAMENTE NO PATRIMONIO DO FUNDO, NA RENTABILIDADE DOS COTISTAS E NO
VALOR DE NEGOCIAGAO DAS COTAS.

() RISCO RELATIVO A NAO SUBSTITUICAO DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR OU DO CUSTODIANTE -
DURANTE A VIGENCIA DO FUNDO, O GESTOR PODERA SOFRER PEDIDO DE FALENCIA OU
DECRETAGAO DE RECUPERAGAO JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL, E/OU O ADMINISTRADOR OU O
CUSTODIANTE PODERAO SOFRER INTERVENGAO E/OU LIQUIDAGAO EXTRAJUDICIAL OU FALENCIA, A
PEDIDO DO BACEN, BEM COMO SEREM DESCREDENCIADOS, DESTITUIDOS OU RENUNCIAREM AS
SUAS FUNGOES, HIPOTESES EM QUE A SUA SUBSTITUIGAO DEVERA OCORRER DE ACORDO COM 0S
PRAZOS E PROCEDIMENTOS PREVISTOS NO REGULAMENTO. CASO TAL SUBSTITUICAO NAO
ACONTEGA, O FUNDO SERA LIQUIDADO ANTECIPADAMENTE, O QUE PODE ACARRETAR PERDAS
PATRIMONIAIS AO FUNDO E AOS COTISTAS.

(JJ) RISCO OPERACIONAL - OS ATIVOS OBJETO DE INVESTIMENTO PELO FUNDO SERAO
ADMINISTRADOS PELO ADMINISTRADOR E GERIDOS PELO GESTOR, PORTANTO OS RESULTADOS DO
FUNDO DEPENDERAO DE UMA ADMINISTRAGAO/GESTAO ADEQUADA, A QUAL ESTARA SUJEITA A
EVENTUAIS RISCOS OPERACIONAIS, QUE CASO VENHAM A OCORRER, PODERAO AFETAR A
RENTABILIDADE DOS COTISTAS.

ADICIONALMENTE, OS RECURSOS PROVENIENTES DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ SERAO
RECEBIDOS EM CONTA CORRENTE AUTORIZADA DO FUNDO. NA HIPOTESE DE INTERVENGAO OU
LIQUIDAGAO EXTRAJUDICIAL DA INSTITUICAO FINANCEIRA NA QUAL E MANTIDA A REFRIDA CONTA
CORRENTE, OS RECURSOS PROVENIENTES DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ LA
DEPOSITADOS PODERAO SER BLOQUEADOS, PODENDO SOMENTE SER RECUPERADOS PELO FUNDO
POR VIA JUDICIAL E, EVENTUALMENTE, PODERAO NAO SER RECUPERADOS, CAUSANDO PREJUIZOS
AO FUNDO E AOS COTISTAS.

(KK) CLASSE UNICA DE COTAS - O FUNDO POSSUI CLASSE UNICA DE COTAS, NAO SENDO ADMITIDO
QUALQUER TIPO DE PREFERENCIA, PRIORIDADE OU SUBORDINAGAO ENTRE OS COTISTAS. O
PATRIMONIO DO FUNDO NAO CONTA COM COTAS DE CLASSES SUBORDINADAS OU QUALQUER
MECANISMO DE SEGREGAGAO DE RISCO ENTRE OS COTISTAS.

(LL) O INVESTIMENTO NAS COTAS POR INVESTIDORES QUE SEJAM PESSOAS VINCULADAS PODERA
PROMOVER A REDUCAO DA LIQUIDEZ NO MERCADO SECUNDARIO - A PARTICIPAGAO NA OFERTA DE
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INVESTIDORES QUE SEJAM PESSOAS VINCULADAS PODE TER UM EFEITO ADVERSO NA LIQUIDEZ
DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO, UMA VEZ QUE AS PESSOAS VINCULADAS PODERAO OPTAR
POR MANTER AS SUAS COTAS FORA DE CIRCULAGAO. O ADMINISTRADOR, O GESTOR E AS
INSTITUICOES PARTICIPANTES DA OFERTA NAO TEM COMO GARANTIR QUE O INVESTIMENTO NAS
COTAS POR PESSOAS VINCULADAS NAO OCORRERA OU QUE AS REFERIDAS PESSOAS VINCULADAS
NAO OPTARAOQ POR MANTER SUAS COTAS FORA DE CIRCULAGAO.
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