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Quadro 20 - Fatores de Risco

Antes de tomar uma decisdo de investimento na CLASSE, os investidores devem,
considerando sua prépria situagao financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de
risco, avaliar cuidadosamente todas as informacgdes disponiveis no Regulamento e demais
documentos do Fundo e/ou Classe, inclusive, mas nao se limitando a, aquelas relativas a
politica de investimento e a composic¢ao da carteira, bem como aos fatores de risco descritos
nesta segao, aos quais a CLASSE e os investidores estao sujeitos.

Tendo emvista a natureza dos investimentos a serem realizados pela CLASSE, os investidores
devem estar cientes dos riscos a que estardao sujeitos os investimentos e aplicacoes da
CLASSE, conforme descritos exemplificativamente abaixo, ndo havendo, garantias, portanto,
de que o capital efetivamente integralizado na CLASSE sera remunerado conforme
expectativa dos investidores.

Os investimentos da CLASSE estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢gbes adversas de liquidez e negociagéao
atipica nos mercados de atuagao e ndo ha garantia de completa eliminacao da possibilidade
de perdas para a CLASSE e para os Cotistas.

A seguir encontram-se exemplificativamente descritos os principais riscos inerentes a
CLASSE, os quais ndo sdo os Unicos aos quais estao sujeitos os investimentos na CLASSE e
no Brasil em geral. Os negdcios, situacao financeira ou resultados da CLASSE podem ser
adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos
adicionais que nao sejam atualmente de conhecimento da ADMINISTRADORA ou que sejam
julgados de pequena relevancia neste momento.

1. Riscos de mercado

1.1 Fatores macroeconémicos relevantes: O mercado de capitais no Brasil é influenciado,
em diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises,
incluindo paises da América Latina, Asia, Estados Unidos, Europa e outros,
notadamente aqueles de economia emergente. A reagdo dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de
ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, incluindo o valor de mercado de cotas de
fundos de investimento imobiliario, reduzindo o interesse dos investidores nesses
ativos. No passado, o surgimento de condicdes econémicas adversas em mercados de
outros paises emergentes resultou, em geral, na saida de investimentos e,
consequentemente, na redugcao de recursos externos investidos no Brasil. Crises
financeiras recentes resultaram em um cenario recessivo em escala global, com
diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado




slinter

dtvm

1.2

1.3

financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como:
flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagbes nos pregos de ativos
(inclusive de imdveis), indisponibilidade de crédito, reducao de gastos, desaceleragéo
da economia, instabilidade cambial e pressao inflacionaria. Qualquer novo
acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil,
podera prejudicar de forma negativa as atividades da CLASSE, o patrimbnio da
CLASSE, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociagao das Cotas. Variaveis
exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica
ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o
mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros,
eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderao
afetar negativamente os pregos dos ativos integrantes da carteira da CLASSE e o valor
das Cotas, bem como resultar em perdas, pelos respectivos Cotistas, do valor de
principal de suas aplicagdes.

Nao sera devido pela CLASSE ou por qualquer pessoa, os demais Cotistas da CLASSE,
a ADMINISTRADORA e o Consultor Imobiliario, qualquer multa ou penalidade de
qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (a) o alongamento do periodo de
distribuicao dos resultados da CLASSE; (b) a liquidacao da CLASSE; ou, ainda, (c) caso
os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Risco de flutuacdo nos valores de ativos investidos pela CLASSE: Existe o risco de
variagao no valor e na rentabilidade dos ativos integrantes da carteira da CLASSE, que

podem aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de pregos, cotagdes de
mercado e dos critérios para precificagado de ativos. Além disso, podera haver oscilagao
negativa nas Cotas pelo fato de a CLASSE poder adquirir, ainda que em menor grau,
titulos e valores mobilidrios que, além da remuneragao por um indice de pregos, séo
remunerados por uma taxa de juros, e sofrerdo alteragdes de acordo com o patamar
dastaxas dejuros praticadas pelo mercado para as datas de vencimento desses titulos.
Em caso de queda do valor dos ativos que componham a carteira da CLASSE, o
patriménio liquido da CLASSE pode ser afetado negativamente. Desse modo, a
ADMINISTRADORA pode ser obrigado a alienar os ativos ou liquidar os ativos a pregos
depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente no valor das Cotas.

Demais riscos macroeconébmicos: A CLASSE estara sujeita, entre outros, aos riscos

adicionais associados ao setor imobiliario. Para mais informacgdes, vide o item “6 -
Riscos relativos ao setor imobiliario” abaixo.

Riscos institucionais
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2.2

Intervencées governamentais: O Governo Federal pode intervir na economia do pais e
realizar modificagOes significativas em suas politicas e normas, causando impactos
sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As atividades da
CLASSE, sua situagao financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira
relevante por modificagdes nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as
taxas de juros, controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior; flutuacdes
cambiais; inflagcao; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica
fiscal; instabilidade social e politica; alteracdes regulatérias; e outros acontecimentos
politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. Emum
cenario de aumento da taxa de juros, por exemplo, os pregos dos Ativos Imobiliarios
podem ser negativamente impactados em fungao da correlagao existente entre a taxa
de juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliagdo de Ativos
Imobilidrios. Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados
podem impactar negativamente o patrimoénio da CLASSE, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

O ambiente politico brasileiro tem influenciado historicamente, e continua
influenciando, o desempenho da economia do pais. Cries politicas afetaram e poderao
continuar afetando a confianca dos investidores e da populagao em geral € ja resultou
na desaceleracdo da economia e no aumento da volatilidade dos titulos emitidos por
empresas brasileiras.

Riscos tributarios: Embora as regras tributarias aplicaveis as Classes dos fundos de
investimentos imobiliarios estejam vigentes desde a edicdo do respectivo diploma
legal, inclusive por ocasido da instalagdo de um novo mandato presidencial, existe o
risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem
como em virtude de novo entendimento acerca da legislacdo vigente, sujeitando a
CLASSE ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.
Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha
interpretacédo diferente da Instituicdo Administradora quanto ao ndo enquadramento
da CLASSE como pessoa juridica para fins de tributagdo ou quanto a incidéncia de
tributos em determinadas operacgoes realizadas pela CLASSE. Nessas hipdteses, a
CLASSE passaria a sofrer aincidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicéo
Social nas mesmas condi¢cdes das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducao
do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos
aplicaveis sobre determinadas operagoes que anteriormente entendia serem isentas,
podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em
operacgoes ja concluidas, ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento
a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas.
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Por fim, ha a possibilidade de a CLASSE ndo conseguir atingir ou manter as
caracteristicas descritas na Lei n® 11.033/04, quais sejam: (i) ter, no minimo, 100 (cem)
Cotistas; (ii) nao ter Cotista que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pela CLASSE ou cujas Cotas lhe derem
direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pela CLASSE; e (iii) as Cotas da CLASSE deverao ser admitidas
a negociagdo exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo
organizado. Desta forma, caso isso ocorra, ndo havera isencéo tributaria para os
Cotistas que sejam pessoas fisicas

Risco de alteracao da tributacdo da CLASSE nos termos da Lei 8.668/93: Nos termos da
Lei n° 8.668/93, conforme alterada pela Lei n® 9.779/99, sujeita-se a tributagao
aplicavel as pessoas juridicas o fundo que aplicar recursos em empreendimentos

imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou sécio, 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. Se, por algum motivo, a
CLASSE vier a se enquadrar nesta situagdo, a tributagdo aplicavel aos seus
investimentos sera aumentada, o que podera resultar na reducao dos ganhos de seus
cotistas, sendo certo que caso tal percentual seja majorado por mudanga nas regras
vigentes, eventual novo percentual serd considerado automaticamente aplicavel com
relacdo a CLASSE.

Riscos de alteracbes nas praticas contabeis: As praticas contdbeis adotadas para a
contabilizagdo das operagdes e para a elaboracdo das demonstrac¢des financeiras dos

fundos de investimento imobiliario advém das disposi¢coes previstas na Instrugao CVM
n® 516/11. Com a edicdo da Lei n® 11.638/07, que alterou a Lei n°® 6.404/76 e a
constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”), diversos
pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja
referendados pela CVM com vistas a adequacgao da legislagao brasileira aos padroes
internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores
mobiliarios. A Instrugdo CVM n® 516/11 comecgou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e
decorre de um processo de consolidacdo de todos os atos normativos contabeis
relevantes relativos aos fundos de investimento imobiliario editados nos 4 (quatro) anos
anteriores a sua vigéncia. Caso a CVM venha a determinar que novas revisoes dos
pronunciamentos e interpretagdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a
contabilizagdo das operagdes e para a elaboracdo das demonstrag¢des financeiras dos
fundos de investimento imobiliario, a adogao de tais regras podera ter um impacto nos
resultados atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras da CLASSE.
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2.6

2.7

Risco de alteracdo da legislacdo aplicavel a CLASSE e/ou aos Cotistas: A legislagcao

aplicavel a CLASSE, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pela CLASSE,
incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita
a alteragdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e
orgaos reguladores nos mercados, bem como moratoérias e alteragdes das politicas
monetarias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das
Cotas, bem como as condigbes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das
Cotas, inclusive as regras de fechamento de cdmbio e de remessa de recursos do e para
o exterior. Ademais, o advento de novas leis, e sua interpretagdo e/ou a alteragao da
interpretacao de leis existentes podera impactar os resultados da CLASSE. Existe o
risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria.
Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos
tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacao de isengdes vigentes, sujeitando a CLASSE ou seus Cotistas a novos
recolhimentos nao previstos inicialmente. O tratamento tributario da CLASSE pode ser
alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a
ADMINISTRADORA adote ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislagao
tributaria vigente. A parte da legislagao tributaria, as demais leis e normas aplicéveis a
CLASSE, aos Cotistas e aos investimentos da CLASSE, incluindo, mas ndo se
limitando, matéria de cambio e investimentos externos em cotas de fundos de
investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteracOes. Esses eventos podem
impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢cdes para a
distribuicdo de rendimentos e de resgate das Cotas.

Risco juridico: A estrutura financeira, econdmica e juridica da CLASSE apoia-se em um
conjunto de obrigagdes e responsabilidades contratuais e na legislagao em vigor e, em
razdo da pouca maturidade e da escassez de precedentes em operagdes similares e de
jurisprudéncia no que tange a este tipo de operacao financeira, podera haver perdas por
parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutengao do
arcaboucgo contratual estabelecido.

Risco de decisées judiciais desfavordveis: A CLASSE podera ser réu em diversas agoes,
nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Nao ha garantia de que a CLASSE venha a
obter resultados favordveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos
propostos contra a CLASSE venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele
tenhareservas suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um
aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscrigio e integralizagdo de novas
Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas.
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Risco de Crédito

Risco de Crédito: Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios emergentes
dos ativos integrantes da carteira da CLASSE, notadamente os locatarios dos Ativos
Imobiliarios de titularidade da CLASSE, bem como os emissores de titulos de renda fixa
que eventualmente integrem a carteira da CLASSE, nao cumprirem suas obrigagdes de
pagar tanto o principal como os eventuais juros de suas dividas para com a CLASSE. Os
titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira da CLASSE
estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores ou devedores dos lastros que
compodem os ativos integrantes da carteira da CLASSE em honrar os compromissos de
pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condigdes
financeiras dos referidos locatarios dos Ativos Imobiliarios e/ou dos emissores e/ou
devedores de outros ativos de titularidade da CLASSE, bem como alteragdes nas
condi¢cOes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade
de pagamento podem trazerimpactos significativos em termos de pregos e liquidez dos
ativos detidos pela CLASSE. Nestas condicoes, a ADMINISTRADORA podera enfrentar
dificuldade de liquidar ou negociar seus ativos pelo prego e no momento desejado e,
consequentemente, a CLASSE podera enfrentar problemas de liquidez.
Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos da CLASSE podera impactar
negativamente o patriménio da CLASSE, a rentabilidade e o valor de negociacao das
Cotas. Além disso, mudancas na percepcgao da qualidade dos créditos dos devedores
ou emissores de outros ativos integrantes da carteira da CLASSE, mesmo que nao
fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregos dos respectivos titulos,
comprometendo também sua liquidez.

Riscos relacionados ao investimento em cotas de fundos de investimento

imobiliario

4.1

4.2

Propriedade das Cotas e ndo dos Ativos Imobilidrios: Apesar de a carteira da CLASSE
ser constituida, predominantemente, por Ativos Imobilidarios e demais ativos que se
enquadrem a Politica de Investimentos da CLASSE, a propriedade das Cotas nao

confere aos Cotistas a propriedade direta sobre os Ativos Imobiliarios. Os direitos dos
Cotistas sao exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo nao individualizado,
proporcionalmente ao numero de Cotas possuidas.

Néo existéncia de garantia de eliminacdo de riscos: As aplicagdes realizadas na
CLASSE nao contam com garantia da ADMINISTRADORA, do Consultor Imobiliario ou
de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da ADMINISTRADORA
e/ou do Consultor Imobiliario, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC, para reducao ou eliminagéo dos riscos aos quais esta
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4.4

sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderao estar sujeitos.
Em condi¢des adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos aplicado
pela ADMINISTRADORA para a CLASSE podera ter sua eficiéncia reduzida.

Cobranca dos Ativos e Possibilidade de Perda do Capitallnvestido: Os custos incorridos

com os procedimentos necessarios a cobranga dos ativos integrantes da carteira da
prépria CLASSE e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas da CLASSE sao
de responsabilidade da CLASSE, devendo ser suportados até o limite total de seu
patrimdnio liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas
reunidos em assembleia especial de Cotistas. A CLASSE somente podera adotar e/ou
manter os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobrancga de tais ativos, umavez
ultrapassado o limite de seu patriménio liquido, caso os titulares das Cotas aportem os
valores adicionais necessarios para a sua adocao e/ou manutencao. Dessa forma,
havendo necessidade de cobranga judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas
poderdo ser solicitados a aportar recursos a CLASSE para assegurar a adocgao e
manutencdo das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma
medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pela ADMINISTRADORA antes
do recebimento integral do aporte acima referido e da assungdo pelos Cotistas do
compromisso de prover 0s recursos necessarios ao pagamento da verba de
sucumbéncia, caso a CLASSE venha a ser condenada. A ADMINISTRADORA, o
Consultor Imobiliario e/ou qualquer de suas afiliadas ndo sdo responsaveis, em
conjunto ou isoladamente, pela adocao ou manutencao dos referidos procedimentos e
por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pela CLASSE e pelos
Cotistas em decorréncia da nao propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais
ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas,
caso os Cotistas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto, nos termos do
Regulamento. Dessa forma, a CLASSE podera nao dispor de recursos suficientes para
efetuar a amortizagao e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de
suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem,
total ou parcialmente, o respectivo capital investido.

Risco Relativo ao Prazo de Duracédo Indeterminado da CLASSE: Considerando que os
fundos de investimento imobiliario sdo, por forca regulamentar, constituidos sob a

forma de condominio fechado, ndo é permitido o resgate das Cotas, exceto na hipdtese
de liquidagédo da CLASSE. Caso os Cotistas decidam pelo desinvestimento na CLASSE,
deverao alienar suas Cotas em mercado secundario, observado que os Cotistas
poderao enfrentar baixa liquidez na negociagdo das Cotas no mercado secundario ou
obter pregos reduzidos na venda das Cotas.
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4.6

4.7

4.8

Riscos relacionados a liquidez: Os ativos componentes da carteira da CLASSE poderao

ter baixa liquidez em comparacgao a outras modalidades de investimento. Além disso,
as cotas de emissao de fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez
no mercado brasileiro, podendo os titulares de Cotas da CLASSE ter dificuldade em
realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario. Desse modo, o Investidor que
adquirir as Cotas da CLASSE deverd estar consciente de que o investimento na CLASSE
consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o Regulamento estabelece
algumas hipdteses em que a assembleia especial de Cotistas podera optar pela
liguidacdo da CLASSE e outras hipdteses em que o resgate das Cotas podera ser
realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira da CLASSE aos
Cotistas. Os Cotistas poderao encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos
no caso de liquidagdo da CLASSE.

Risco da Marcacdo a Mercado: Além dos Ativos Imobiliarios, a CLASSE poderad investir
em aplicagdes de médio e longo prazo (inclusive prazo indeterminado em alguns
casos), que possui baixa liquidez no mercado secundario e cujo calculo de seu valor de
face para os fins da contabilidade da CLASSE ¢ realizado via marcagao a mercado, ou
seja, seus valores serdao atualizados diariamente e contabilizados pelo prego de
negociagdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa
negociacdo. Desta forma, a realizagcdo da marcagdo a mercado dos ativos
componentes da carteira da CLASSE visando o calculo do patriménio liquido deste,
pode causar oscilagdes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado mediante
a divisdo do patriménio liquido da CLASSE pela quantidade de Cotas emitidas até
entdo, sendo que o valor de mercado das Cotas de emissdo da CLASSE podera nao
refletir necessariamente seu valor patrimonial. Dessa forma, as Cotas da CLASSE
poderao sofrer oscilagdes negativas de preco, o que pode impactar negativamente na
negociacao das Cotas pelo Investidor no mercado secundario.

Risco de desempenho passado: Ao analisar quaisquer informagodes fornecidas no
Regulamento e/ou em qualquer outro documento que venha a ser disponibilizado

acerca de resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer investimentos
ou transagoes em que o Consultor Imobiliario, a ADMINISTRADORA ou o Coordenador
Lider tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar
que qualquer resultado obtido no passado nao é indicativo de possiveis resultados
futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcancados pela
CLASSE no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem
limitagéo, variagdo nas taxas de juros e indices de inflagéo e variagdo cambial.

Risco decorrente de alterag6es do Regulamento: O Regulamento podera ser alterado
sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
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4.11

4.12

exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, por
determinagcdo da CVM ou por deliberacdo da assembleia geral e/ou especial de
Cotistas. Tais alteragbes poderao afetar o modo de operacado da CLASSE e acarretar
perdas patrimoniais aos Cotistas.

Risco de diluicdo: Na eventualidade de novas emissdoes de Cotas, os Cotistas
incorrerdao no risco de terem a sua participagao no capital da CLASSE diluida, caso, por

qualquer motivo, ndo exercam seu direito de preferéncia para a subscricdo e
integralizagao de novas Cotas.

Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos da CLASSE em caso de

liquidacéo deste: No caso de dissolugao ou liquidagdo da CLASSE, o patrimbnio deste
sera partilhado entre os Cotistas, na proporgédo de suas Cotas, apds a alienagao dos
ativos e do pagamento de todas as dividas, obrigacdes e despesas da CLASSE. No caso
de liquidagdo da CLASSE, nio sendo possivel a alienagao acima referida, os préprios
ativos serao entregues aos Cotistas na proporcao da participagao de cada um deles,
podendo, inclusive, ser entregue aos Cotistas em regime de condominio. Os ativos
integrantes da carteira da CLASSE poderao ser afetados por sua baixa liquidez no
mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de
precos, cotagcdes de mercado e dos critérios para precificagdo, podendo acarretar,
assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

Riscos de prazo: Considerando que a aquisi¢do de Cotas € um investimento de longo

prazo, pode haver alguma oscilagdo do valor da Cota, havendo a possibilidade,
inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na venda
das Cotas no mercado secundario.

Risco de concentracao da carteira da CLASSE: A CLASSE podera investir em um unico
Ativo Imobilidrio ou em poucos Ativos Imobiliarios de forma a concentrar o risco da
carteira em poucos locatarios. Adicionalmente, caso a CLASSE invista
preponderantemente em valores mobiliarios, deverao ser observados os limites de
aplicacdo por emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras
gerais sobre fundos de investimento, aplicando-se as regras de enquadramento e
desenquadramento la estabelecidas. O risco da aplicagdo na CLASSE tera intima
relagdo com a concentracao da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracéo,
maior sera a chance de a CLASSE sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentragéao
da carteira englobam, ainda, na hipotese de inadimplemento do locatario do Ativo
Imobiliario em questdo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da
totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.
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4.13

4.14

4.15

4.16

Risco de desenquadramento passivo involuntdrio: Na ocorréncia de algum evento que

enseje o desenquadramento passivo involuntario da carteira da CLASSE, a CVM podera
determinar a ADMINISTRADORA, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a
convocagao de assembleia especial de Cotistas para decidir sobre uma das seguintes
alternativas: (a) transferéncia da administragao ou da gestdo do Fundo, ou de ambas;
(b) incorporagdo a outra CLASSE, ou (c) liquidacdo da CLASSE. A ocorréncia das
hipdteses previstas nos itens (a) e (b) acima podera afetar negativamente o valor das
Cotas e a rentabilidade da CLASSE. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no
item (c) acima, ndo ha como garantir que o preco de venda dos Ativos Imobiliarios e dos
demais ativos financeiros da CLASSE serd favoravel aos Cotistas, bem como nédo ha
como assegurar que os Cotistas conseguirdo reinvestir os recursos em outro
investimento que possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo
investimento nas Cotas da CLASSE.

Risco de disponibilidade de caixa: Caso a CLASSE nao tenha recursos disponiveis para
honrar suas obrigacoes, a ADMINISTRADORA convocard assembleia especial de
Cotistas para que estes deliberem pela aprovacdo da emissao de novas cotas com o
objetivo de realizar aportes adicionais de recursos a CLASSE, sendo certo que, nessa
hipotese, os Cotistas que nao aportarem recursos serao diluidos.

Risco relativo a concentracéo e pulverizagcdo: Conforme dispde o Regulamento, ndo ha
restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas por um dnico Cotista. Assim,
poderaocorrer situacdo em que um unico Cotistavenha a deter parcela substancial das
Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
fragilizando, assim, a posigao dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipdtese, ha
possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em fungao
de seus interesses exclusivos em detrimento da CLASSE e/ou dos Cotistas
minoritarios.

Caso a CLASSE esteja muito pulverizada, determinadas matérias de competéncia de
assembleia especial de Cotistas que somente podem ser aprovadas por maioria
qualificada dos Cotistas poderao ficarimpossibilitadas de aprovacao pela auséncia de
quérum de instalacéo (quando aplicavel) e de deliberacdo em tais assembleias gerais,
nesse caso, a CLASSE podera ser prejudicado por ndo conseguir aprovar matérias de
interesse dos Cotistas.

Riscos relacionados a rentabilidade do investimento em valores mobilidrios: O

investimento nas Cotas é uma aplicagdo em valores mobiliarios de renda varidvel, o que
pressupbe que a rentabilidade do Cotista dependera da valorizagcdo dos ativos

integrantes da carteira da CLASSE e dos rendimentos a serem pagos por estes. No caso
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4.17

4.18

4.19

em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerao,
principalmente, da receita advinda da exploracao dos Ativos Imobilidrios integrantes do
patriménio da CLASSE ou da negociacao desses Ativos Imobilidrios, bem como do
pagamento de juros e/ou amortizagdo de outros ativos financeiros que sejam
adquiridos pela CLASSE ou da negociagdo desses outros ativos financeiros. Além
disso, tais rendimentos dependerdo também dos custos incorridos pela CLASSE.
Assim, existe a possibilidade da CLASSE ser obrigada a dedicar uma parte substancial
de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigagdes, reduzindo o dinheiro disponivel para
distribuicoes aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor de mercado das
Cotas. Adicionalmente, vale ressaltar que entre a data da integralizacdo das Cotas
objeto da Oferta Restrita e a efetiva data de aquisicdo dos Ativos Imobiliarios, os
recursos obtidos com a Oferta Restrita serdo aplicados em ativos financeiros, o que
podera impactar negativamente na rentabilidade da CLASSE.

Risco operacional: Os Ativos Imobiliarios objeto de investimento pela CLASSE serao
administrados pela ADMINISTRADORA e pelo Consultor Imobilidrio contratado pela
CLASSE, de modo que os resultados da CLASSE dependerdo de uma
administracao/gestao adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos operacionais,
que caso venham a ocorrer, poderao afetar negativamente arentabilidade dos Cotistas.

Risco de conflito de interesse: O Regulamento prevé que atos que configurem potencial
conflito de interesses entre o Fundo e/ou da CLASSE € a ADMINISTRADORA ¢ entre o
Fundo e/ou da CLASSE e os demais prestadores de servigo do Fundo e da CLASSE
dependem de aprovacao prévia da assembleia geral e/ou especial de Cotistas, como
por exemplo a aquisi¢ao, locagao, arrendamento ou exploragao do direito de superficie,
pela CLASSE, de imdvel de propriedade da ADMINISTRADORA ou de pessoas a ele
ligadas e a contratacdo de empresa para atuar como Consultor Imobiliario da CLASSE,
que tenha relagdo com os Ativos Imobiliarios investidos pela CLASSE. Desta forma,
caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam
aprovados em assembleia especial de Cotistas, respeitando os quéruns de aprovagao
estabelecido, estes poderao ser implantados, mesmos que ndo ocorra a concordancia
da totalidade dos

Cotistas.

Risco decorrente da ndo obrigatoriedade de revisées e/ou atualizacoes de projecdes: A
CLASSE, a ADMINISTRADORA e o Consultor Imobiliario nao possuem qualquer
obrigacdo de revisar e/ou atualizar quaisquer projecées constantes de eventuais

materiais de divulgagcdo, incluindo sem limitagdo, quaisquer revisdes que reflitam
alteracoes nas condicdes econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data dos
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4.20

4.21

4.22

referidos materiais de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as premissas has
quais tais projegdes se baseiem estejam incorretas.

Risco de governanca: Nao podem votar nas assembleias gerais e/ou especiais de
Cotistas: (a) a ADMINISTRADORA; (b) os sécios, diretores e funcionarios da
ADMINISTRADORA; (c) empresas ligadas a ADMINISTRADORA, seus sdcios, diretores
e funcionarios; (d) os prestadores de servigos do Fundo e/ou da CLASSE, seus sécios,

diretores e funcionarios; (e) o Cotista, na hipdtese de deliberacgao relativa a laudos de
avaliagcdo de bens de sua propriedade que concorram para a formacao do patrimonio
da CLASSE; e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o da CLASSE, exceto
quando forem os unicos Cotistas ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria
dos Cotistas manifestada na prépria assembleia geral e/ou especial de Cotistas, ouem
instrumento de procuragado que se refira especificamente a assembleia geral e/ou
especial de Cotistas em que se dard a permissdo de voto ou quando todos os
subscritores de Cotas forem condéminos de bem com quem concorreram para a
integralizacao de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de
que trata o 86° do artigo 8° da Lei n® 6.404/76, conforme o 8§3° do artigo 9° do Anexo
Normativo da Resolugdo CVM 175/22. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as
pessoas listadas nos subitens (a) a (e) acima, caso estas decidam adquirir Cotas.
Adicionalmente, determinadas matérias que sdo objeto de assembleia geral e/ou
especial de Cotistas somente serdo deliberadas quando aprovadas por maioria
qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento imobiliario
tendem a possuir numero elevado de Cotistas, é possivel que determinadas matérias
figuem impossibilitadas de aprovagao pela auséncia de quoérum de instalagao (quando
aplicavel) e de votagao de tais assembleias gerais e/ou especiais.

Risco relativo as novas emissées: No caso de realizagao de novas emissoes de Cotas
pela CLASSE, o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas da CLASSE em
eventuais emissoes de novas Cotas podera depender, na pratica, da disponibilidade de
recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista nao
tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer diluicado
de sua participagao e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas da CLASSE
reduzida.

Risco de restricdo na negociagédo: Alguns dos ativos que compdem a carteira da
CLASSE, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a restricdes de negociagao
pela bolsa de valores, bolsa de mercadorias e futuros, entidades de mercado de balcéo

organizado ou por dérgaos reguladores. Essas restricbes podem estar relacionadas ao
volume de operagdes, na participagdo nas operagoes e nas flutuagcdes maximas de
preco, dentre outros. Em situagdes onde tais restricdes estdo sendo aplicadas, as
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4.23

4.24

4.25

4.26

condi¢cdes para negociagio dos ativos da carteira, bem como a precificagdo dos ativos
podem ser adversamente afetados.

Risco relativo a ndo substituicdo da ADMINISTRADORA: Durante a vigéncia do Fundo,
a ADMINISTRADORA podera sofrer intervencdo e/ou liquidagdo extrajudicial ou

faléncia, a pedido do BACEN, bem como ser descredenciado, destituido ou renunciar a
sua fungdo, hipoteses em que a sua substituicao devera ocorrer de acordo com 0s
prazos e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal substituicdo nao
acontega, o Fundo e, consequentemente os Cotistas, poderdo sofrer perdas
patrimoniais.

Risco de uso de derivativos: A CLASSE pode realizar operagdes de derivativos

exclusivamente para os fins de protegao patrimonial e cuja exposi¢ao seja sempre, no
maximo, o valor do patriménio liquido da CLASSE. Existe a possibilidade de alteragdes
substanciais nos pregos dos contratos de derivativos. O uso de derivativos pela
CLASSE pode (a) aumentar a volatilidade da CLASSE, (b) limitar as possibilidades de
retornos adicionais, (c) ndo produzir os efeitos pretendidos, ou (d) determinar perdas
ou ganhos a CLASSE. A contratagdo deste tipo de operagao nao deve ser entendida
como uma garantia da CLASSE, da ADMINISTRADORA ou do Consultor Imobiliario, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de
remuneragdo das Cotas. A contratagdo de operagdes com derivativos podera resultar
em perdas substanciais para a CLASSE e para os Cotistas.

Risco relativo a inexisténcia de ativos que se enquadrem na Politica de Investimento: A
CLASSE podera nao dispor de ofertas de imdveis e/ou outros ativos financeiros

suficientes ou em condigOes aceitaveis, a critério da ADMINISTRADORA, que atendam,
no momento da aquisicao, a Politica de Investimento, de modo que a CLASSE podera
enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisi¢gao de
ativos. A auséncia de imdveis e/ou ativos para aquisicao pela CLASSE podera impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas em fungdo da impossibilidade de aquisi¢ao
de imdveis e/ou ativos a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas.

Risco de discricionariedade de investimento: O objetivo da CLASSE consiste na
exploracgao, por locacao, arrendamento e/ou comercializagdo de Ativos Imobilidrios a
serem adquiridos pela CLASSE, a critério da ADMINISTRADORA e, conforme aplicavel,
mediante prévia recomendacédo do Consultor Imobiliario. Além de Ativos Imobiliarios,
os recursos da CLASSE poderao ser investidos em outros ativos financeiros. Dessa
forma, o Cotista estara sujeito a discricionariedade da ADMINISTRADORA na selegéao
e aquisigao dos ativos que serdo objeto de investimento. Existe o risco de uma escolha
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5.

inadequada dos iméveis, dos Ativos Imobilidrios e dos ativos financeiros pela
ADMINISTRADORA, fato que podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Riscos relativos ao setor imobiliario

A CLASSE podera investir, direta ou indiretamente, em imodveis ou direitos reais, os quais estao
sujeitos aos seguintes riscos que, se concretizados, afetardo os rendimentos das Cotas:

1.1.

1.2

Risco imobilidrio: E a eventual desvalorizacdo do(s) Ativo(s) Imobiliario(s) investido(s)
pela CLASSE, ocasionada por, nao se limitando, fatores como: (a) fatores
macroecondmicos que afetem toda a economia, (b) mudanca de zoneamento ou
regulagcdes que impactem diretamente o local do(s) Ativo(s) Imobiliario(s), seja
possibilitando a maior oferta de imdéveis (e, consequentemente, deprimindo os pregos
dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possiveis usos do(s)
Ativo(s) Imobiliario(s) limitando sua valorizacédo ou potencial de revenda, (c) mudancas
socioeconOmicas que impactem exclusivamente a(s) regido(6es) onde o(s) Ativo(s)
Imobiliario(s) se encontre(m), como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais
potencialmente inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em
mudanc¢as na vizinhanga, piorando a area de influéncia para uso comercial, (d)
alteracoes desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impegam o acesso
ao(s) Ativo(s) Imobiliario(s), (e) restricdes de infraestrutura/servigos publicos no futuro,
como capacidade elétrica, telecomunicagdes, transporte publico, entre outros, e (f) a
expropriagcdo (desapropriacdo) do(s) Ativo(s) Imobiliario(s) em que o pagamento
compensatorio nao reflita o 4gio e/ou a apreciagao historica.

Risco de regularidade dos imdveis: A CLASSE poderd adquirir Ativos Imobiliarios que
ainda nao estejam concluidos e, portanto, ndo tenham obtido todas as licencas
aplicaveis. Referidos Ativos Imobilidrios somente poderao ser utilizados e locados
quando estiverem devidamente regularizados perante os orgaos publicos
competentes. Deste modo, a demora na obtengao daregularizagao dos referidos Ativos
Imobiliarios podera provocar a impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar
prejuizos a CLASSE e, consequentemente, aos seus Cotistas. Adicionalmente, a
existéncia de area construida edificada sem a autorizacdo prévia da prefeitura
municipal competente, ou em desacordo com o projeto aprovado, poderd acarretar
riscos e passivos para os Ativos Imobiliarios e para a CLASSE, caso referida area néo
seja passivel de regularizagao e venha a sofrer fiscalizagao pelos érgaos responsaveis.
Dentre tais riscos, destacam-se: (a) a aplicagcado de multas pela administragdo publica;
(b) a impossibilidade da averbagdo da construgdo; (c) a negativa de expedigcdo da
licenca de funcionamento; e (d) a recusa da contratacdo ou renovacdo de seguro
patrimonial, podendo ainda, culminar na obrigacdo da CLASSE de demolir as areas nao
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1.3.

1.4.

regularizadas, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados
operacionais dos Ativos Imobiliarios e, consequentemente, o patrimOnio, a
rentabilidade da CLASSE e o valor de negociagdo das Cotas.

Risco de sinistro: A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais,

inundagodes, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos Ativos Imobiliarios
integrantes da carteira da CLASSE, afetando negativamente o patriménio da CLASSE,
a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas. No caso de sinistro envolvendo a
integridade fisica dos imodveis objeto de investimento pela CLASSE, direta ou
indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as
indenizacdes a serem pagas pelas seguradoras, e poderao ser insuficientes para a
reparagado do dano sofrido, impactando negativamente o patriménio da CLASSE, a
rentabilidade da CLASSE e o preco de negociacdo das Cotas. Na hip6tese de os valores
pagos pela seguradora nao serem suficientes para reparar o dano sofrido, devera ser
convocada assembleia geral de Cotistas para que os Cotistas deliberem o
procedimento a ser adotado. Ha, também, determinados tipos de perdas que nao
estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugoes
civis. Se qualquer dos eventos nao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a
ocorrer, a CLASSE podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em
custos adicionais, os quais poderao afetar o seu desempenho operacional. Ainda, a
CLASSE podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagéao a
eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que poderd ocasionar efeitos adversos em sua
condicéo financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos
Cotistas.

Risco de desapropriacido e de outras restricées de utilizacdo dos Ativos Imobilidrios
pelo poder publico: De acordo com o sistema legal brasileiro, os Ativos Imobiliarios
integrantes da carteira da CLASSE, direta ou indiretamente, poderdo ser

desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial
ou total. Ocorrendo a desapropriagado, ndo ha como garantir de antemao que o prego
que venha a ser pago pelo poder publico sera justo, equivalente ao valor de mercado,
ou gue, efetivamente, remuneraré os valores investidos de maneira adequada. Dessa
forma, caso o(s) Ativo(s) Imobiliario(s) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar
adversamente e de maneirarelevante as atividades da CLASSE, sua situacao financeira
e resultados. Outras restricdes ao(s) Ativo(s) Imobilidrio(s) também podem ser
aplicadas pelo poder publico, restringindo, assim, a utilizagao a ser dada ao(s) Ativo(s)
Imobiliario(s), tais como o tombamento deste ou de area de seu entorno, incidéncia de
preempgao e ou criagcdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros, o
que implicara a perda da propriedade de tais imdveis pela CLASSE, hipdtese que
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1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

podera afetar negativamente o patriménio da CLASSE, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

Risco do incorporador/construtor: A empreendedora, construtora ou incorporadora de

bens integrantes do patrimbnio da CLASSE podem ter problemas financeiros,
societarios, operacionais e de performance comercial relacionados a seus negocios
em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu portfélio comercial e de
obras. Essas dificuldades podem causar a interrupgédo e/ou atraso das obras dos
projetos relativos aos Ativos Imobiliarios, causando alongamento de prazos e aumento
dos custos dos projetos. Nao ha garantias de pleno cumprimento de prazos, o que pode
ocasionar uma diminui¢gado nos resultados da CLASSE.

Risco de vacancia: A CLASSE podera nao ter sucesso na prospecgao de locatarios e/ou
arrendatarios do(s) Ativo(s) Imobiliario(s) integrantes do seu patriménio, o que podera
reduzir a rentabilidade da CLASSE, tendo em vista o eventual recebimento de um
montante menor de receitas decorrentes de locacdo, arrendamento e venda do(s)
Ativo(s) Imobiliario(s). Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o
pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas relacionadas
ao(s) Ativo(s) Imobiliario(s) (os quais sdo atribuidos aos locatarios dos imdveis) poderao
comprometer a rentabilidade da CLASSE.

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior: Os

rendimentos da CLASSE decorrentes da exploragdo de Ativos Imobiliarios estéo
sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de
forca maior, os quais consistemm em acontecimentos inevitaveis e involuntarios
relacionados aos imodveis. Portanto, os resultados da CLASSE estdo sujeitos a
situacdes atipicas, que, mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de
riscos, poderéao gerar perdas a CLASSE e aos Cotistas.

Risco de Compartilhamento do Controle: A titularidade dos Ativos Imobilidrios podera

ser dividida com terceiros que podem ter interesses divergentes da CLASSE. Dessa
forma, mesmo a CLASSE pretendendo adquirir participagdo majoritaria no Ativo
Imobiliario, a CLASSE podera depender da anuéncia de terceiros para a tomada de
decisdes significativas que afetem o Ativo Imobiliario. Mencionados terceiros,
coproprietarios, podem ter interesses econdmicos diversos, podendo agir de forma
contraria a politica estratégica e aos objetivos da CLASSE. Disputas com os
coproprietarios podem ocasionar litigios judiciais ou arbitrais, o que pode aumentar as

despesas da CLASSE.




slinter

dtvm

1.9.

Riscos ambientais: Os Ativos Imobiliarios que poderao ser adquiridos pela CLASSE

estdo sujeitos a riscos inerentes a: (a) descumprimento da legislagao, regulamentagao
e demais questdes ligadas ao meio ambiente, tais como: falta de licenciamento
ambiental e/ou autorizacdo ambiental para operagdo de suas atividades e outras
atividades correlatas (como, por exemplo, estagao de tratamento de efluentes, antenas
de telecomunicacgodes, geracao de energia, entre outras); falta de outorga para o uso de
recursos hidricos (como, por exemplo, para a captagao de agua por meio de pogos
artesianos e para o langamento de efluentes em corpos hidricos); falta de licencgas
regulatdrias para o manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia
Civil, Policia Federal e Exército); falta de autorizagéo para supressao de vegetacao e
intervencdo em area de preservagao permanente; falta de autorizagao especial para o
descarte de residuos sélidos; (b) passivos ambientais decorrentes de contaminagao de
solo e aguas subterrdneas, que podem suscitar eventuais responsabilidades
administrativas, civis e penais dai advindas em face da CLASSE, do causador do dano
e/ou dos locatarios solidariamente, com possiveis riscos a imagem da CLASSE e dos
iméveis que compdem o portfélio da CLASSE; (c) outros problemas ambientais,
anteriores ou supervenientes a aquisicao dos imoéveis, que podem acarretar a perda de
valor dos imdveis e/ou a imposi¢cao de penalidades administrativas, civis e penais a
CLASSE; e (d) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de
negocios, incluindo a submissdo a restricoes legislativas relativas a questdes
urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construgoes, restricoes a metragem e
detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes
eventos pode afetar negativamente o patriménio da CLASSE, a rentabilidade e o valor
de negociagao das Cotas.

Ainda, a existéncia de focos de contaminagao ambiental significativa nos terrenos dos
Ativos Imobiliarios e/ou outros riscos ambientais, bem como a ocorréncia de eventos
que resultem ou possam resultar em contaminagdes, danos e/ou outras contingéncias
de natureza ambiental poderao, no futuro, ter um efeito adverso relevante no valor
desses Ativos Imobiliarios, bem como para a CLASSE, seus planos de investimento e
sua rentabilidade, afetando, por consequéncia, os resultados da CLASSE, e,
consequentemente os Cotistas.

Riscos relacionados a regularidade de drea construida: A existéncia de drea construida
edificada sem a autorizagdo prévia da prefeitura municipal competente, ou em

desacordo com o projeto aprovado, podera acarretar riscos e passivos para os Ativos
Imobiliarios e para a CLASSE, caso referida area nao seja passivel de regularizagcao e
venha a sofrer fiscalizacao pelos 6rgaos responsaveis. Dentre tais riscos, destacam-se:
(a) a aplicacao de multas pela administragdo publica; (b) cobrancga, retroativa a até 5
(cinco) anos a contar da data de verificagdo da divergéncia pelo referido 6érgao, pela
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prefeitura competente, da diferenca do IPTU sobre a diferenga entre a drea constante
no cadastro da prefeitura e a area constante na matricula do imoével; (c) a
impossibilidade da averbacgao da construgao; (d) a negativa de expedigcao da licenga de
funcionamento; (e) a recusa da contratacao ou renovacéao de seguro patrimonial; e (f) a
interdicdo dos imdveis, podendo ainda, culminar na obrigacdo da CLASSE de demolir
as areas nao regularizadas, o que podera afetar adversamente as atividades e os
resultados operacionais dos imodveis e, consequentemente, o patrimbénio, a
rentabilidade da CLASSE e o valor de negociagdo das Cotas.

Risco de ndo renovacdo de licencas necessdrias ao funcionamento dos
empreendimentos e relacionados a regularidade de Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros (“AVCB”): Nao é possivel assegurar que todas as licengas exigidas para o

funcionamento de cada um dos empreendimentos nos Ativos Imobiliarios que venham
a compor o portfélio da CLASSE, tais como as licencas de funcionamento expedidas
pelas municipalidades e de regularidade de AVCB, estejam sendo regularmente
mantidas em vigor ou tempestivamente renovadas junto as autoridades publicas
competentes podendo tal fato acarretar riscos e passivos para os Ativos Imobilidrios
que venham a compor o portfélio da CLASSE e para a CLASSE, notadamente: (a) a
recusa pela seguradora de cobertura e pagamento de indenizagdo em caso de eventual
sinistro; (b) a responsabilizagao civil dos proprietarios por eventuais danos causados a
terceiros; e (c) a negativa de expedigao da licenca de funcionamento.

Ademais, a ndo obtengao ou ndo renovacgao de tais licengas pode resultar na aplicagéo
de penalidades que variam, a depender do tipo de irregularidade e tempo para sua
regularizagdo, de adverténcias e multas até o fechamento dos respectivos
estabelecimentos. Nessas hipdteses, a CLASSE, a sua rentabilidade e o valor de
negociacéo de suas Cotas poderao ser adversamente afetados.

Riscos decorrentes da estrutura de exploracdo dos imoveis: A estrutura concebida para

a exploragcao dos iméveis envolve a interagcao de entes despersonificados, como
condominios, nos quais a CLASSE, na qualidade de proprietario, é parte integrante. Por
essa razao, caso os condominios venham a ser demandados judicialmente em fungéo
de atos e fatos anteriores a aquisicdo dos imdveis pela CLASSE, o pagamento de
eventuais condenagdes pode ser atribuido a CLASSE e ndo exclusivamente aos
conddminos integrantes dos referidos entes a época do fato.

Risco de exposicdo associados a locacédo e venda de imdveis: A atuagcao da CLASSE em
atividades do mercado imobiliario pode influenciar a oferta e procura de bens imdveis

em certas regides, a demanda por locagdes dos imdveis e o grau de interesse de
locatarios e potenciais compradores dos ativos imobiliarios da CLASSE, fazendo com




slinter

dtvm

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 reducgéo significativamente diferente
da esperada. A falta de liquidez no mercado imobiliario pode, também, prejudicar
eventual necessidade da CLASSE de alienagcao dos ativos imobiliarios que integram o
seu patrimonio. Nestes casos, a CLASSE podera sofrer um efeito material adverso na
sua condicao financeira e as Cotas poderéao ter sua rentabilidade reduzida.

Risco de revisdo ou rescisgo dos contratos de locacido ou arrendamento: A CLASSE

podera ter na sua carteira de investimentos Ativos Imobilidrios que sejam objeto de
locagédo tipica ou de arrendamento, cujos rendimentos decorrentes dos referidos
aluguéis ou arrendamentos sejam a fonte de remuneracdo dos Cotistas. Referidos
contratos de locagcdo ou arrendamento poderdo ser rescindidos ou revisados, o que
podera comprometer total ou parcialmente os rendimentos que sao distribuidos a
CLASSE e aos seus Cotistas.

Riscos relativos a aquisicao dos Ativos Imobiliarios: No periodo compreendido entre o
processo de negociacao da aquisicdo de bem imdvel e seu registro em nome da

CLASSE, existe risco de esse bem ser onerado para satisfacao de dividas dos antigos
proprietarios em eventual execugdo proposta, o que podera dificultar a transmissao da
propriedade do bem a CLASSE. Adicionalmente, a CLASSE podera realizar a aquisicao
de forma parcelada de Ativos Imobiliarios que irdo integrar o seu patrimdnio, de modo
que, no periodo compreendido entre o pagamento da primeira e da ultima parcela do
Ativo Imobiliario, existe o risco de a CLASSE, por fatores diversos e de forma nao
prevista, ter seu fluxo de caixa alterado e, consequentemente, ndo dispor de recursos
suficientes para o adimplemento de suas obrigacbes. Além disso, como existe a
possibilidade de aquisicdo de bens imdveis com 6nus ja constituidos pelos antigos
proprietarios, caso eventuais credores dos antigos proprietarios venham a propor
execucao e 0s mesmos nao possuam outros bens para garantir o pagamento de tais
dividas, podera haver dificuldade para a transmissao da propriedade dos bens imdveis
paraa CLASSE, bem como na obtengdo pela CLASSE dos rendimentos relativos ao bem
imével. Referidas medidas podem impactar negativamente o patriménio da CLASSE, a
rentabilidade e o valor de negociagéo das Cotas.

Risco de sujeicdo dos imdveis a condicbes especificas que podem afetar a

rentabilidade do mercado imobilidrio: Alguns contratos de locagado comercial sao
regidos pela Lei de Locagéao, que, em algumas situagodes, garante determinados direitos
ao locatario, como, por exemplo, a agcao renovatéria, sendo que para a proposigao
desta acdo é necessario que (a) o contrato seja escrito e com prazo determinado de
vigéncia igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locagao anteriores tenham
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sido de vigéncia ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou superior a
cinco anos), (b) o locatario esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo
prazo minimo e ininterrupto de trés anos, (c) o aluguel seja proposto de acordo com o
valor de mercado, e (d) a acao seja proposta com antecedéncia de um ano, no maximo,
até seis meses, no minimo, do término do prazo do contrato de locagdo em vigor.

Nesse sentido, as agcdes renovatdrias apresentam dois riscos principais que, caso
materializados, podem afetar adversamente a conducao de negdécios no mercado
imobiliario: (a) caso a CLASSE decida desocupar o espago ocupado por determinado
locatario visando renova-lo, o locatario pode, por meio da propositura de acéo
renovatoéria, conseguir permanecer no imoével; e (b) na agcdo renovatoéria, as partes
podem pedir a revisdo do valor do contrato de locagéo, ficando a critério do Poder
Judiciario a definigdo do valor final do contrato. Dessa forma, a CLASSE esta sujeito a
interpretacao e decisao do Poder Judicidrio e eventualmente ao recebimento de um
valor menor pelo aluguel dos locatarios dos imoveis.

Outros riscos inerentes a locagéo incluem, entre outros, agao revisional de aluguel e
inadimplemento contratual.

Riscos de despesas extraordindrias: A CLASSE, na qualidade de proprietario dos Ativos
Imobiliarios investidos, estard eventualmente sujeita aos pagamentos de despesas
extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, mobilia, conservacéo,
instalacdo de equipamentos de seguranga, indenizagdes trabalhistas, bem como
quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencao dos imdveis e dos
condominios em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria uma redugao
na rentabilidade das Cotas.

A CLASSE estara sujeita a despesas e custos decorrentes de acgdes judiciais
necessarias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, acdes judiciais (despejo,
renovatéria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas
inadimplidas pelos locatarios dos imodveis, tais como tributos, despesas condominiais,
bem como custos para reforma ou recuperacao de imdveis inaptos para locagao apds
despejo ou saida amigavel do inquilino.

Risco de atrasos e/ou ndo conclusdo das obras de empreendimentos nos Ativos

Imobiliarios e de aumento de custos de construcdo: A CLASSE podera adiantar

quantias para projetos de construcdo, desde que tais recursos se destinem
exclusivamente a execucao da obra dos empreendimentos nos Ativos Imobiliarios e
sejam compativeis com o seu cronograma fisico-financeiro. Assim, a CLASSE podera

contratualmente assumir a responsabilidade de um eventual aumento dos custos de
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construgao dos referidos empreendimentos imobilidrios. Neste caso, em ocorrendo o
atraso na conclusdo ou a ndo conclusdo das obras dos referidos empreendimentos
imobiliarios, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta
ou indiretamente os prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para
inicio do recebimento dos valores de locacéo e consequente rentabilidade da CLASSE,
bem como a CLASSE poderd ter que aportar recursos adicionais nos referidos
empreendimentos imobilidarios para que o0s mesmos sejam concluidos e,
consequentemente, os Cotistas poderdo ter que suportar o aumento no custo de
construgdo dos empreendimentos imobilidrios. Adicionalmente, o construtor dos
referidos empreendimentos imobilidrios poderd enfrentar problemas financeiros,
administrativos ou operacionais que causem a interrupgao e/ou atraso das obras e dos
projetos relativos a construgao dos referidos empreendimentos imobiliarios. Tais
hipoteses poderao provocar prejuizos a CLASSE e, consequentemente aos Cotistas.

Risco da Desconsideracdo da Responsabilidade Limitada pelo Poder Judicidrio: A

legislacao vigente trouxe para a inddstria de fundos de investimentos a possibilidade de
existéncia de classes de cotas com responsabilidade limitada ao valor das cotas. Como
se trata de um instituto novo para a industria de fundos, caso haja alguma disputa
judicial, ndo ha como garantir que a responsabilidade limitada do cotista sera
respeitada.

Riscos referentes a aquisi¢cao dos Ativos Imobiliarios

Risco do ndo investimento nos Ativos Imobiliarios: Nao ha como garantir que a CLASSE
ira efetivamente investir em Ativos Imobiliarios, tendo em vista que dependera da
conclusao satisfatéria das negociagdes definitivas dos termos e condicdes com o
alienante dos Ativos Imobiliarios a serem adquiridos pela CLASSE, sem prejuizo da
conclusao satisfatdria da auditoria de cada um dos Ativos Imobiliarios. A incapacidade
de investimento nos Ativos Imobilidarios em parte ou no todo, podera prejudicar a
rentabilidade da CLASSE.

Risco do Processo de Aquisicdo dos Ativos Imobiliarios: A aquisicdo de um Ativo
Imobilidrio é um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a anélise

de informacgdes financeiras, comerciais, juridicas, entre outros. No processo de
aquisicado dos Ativos Imobiliarios, ha risco de ndo serem identificados em auditoria
todos os passivos ou riscos atrelados ao Ativo Imobiliario, bem como o risco de
materializagdo de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior
aquela identificada. Eventuais 6nus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias
de qualquer natureza nao identificados ou ndo identificaveis por meio do referido
processo de auditoria legal, bem como a ocorréncia de eventos ou apresentagcao de
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documentos posteriores que resultem ou possam resultar em dnus, gravames, vicios,
contingéncias e/ou pendéncias relevantes de qualquer natureza com relagéo ao Ativo
Imobilidrio, aos contratos de locacdo e/ou aos locatarios poderdo restringir ou
impossibilitar a efetiva aquisicdo do respectivo Ativo Imobiliario pela CLASSE. Caso
sejam verificados apds a efetiva aquisicdo do Ativo Imobiliario pela CLASSE, com o
desembolso do valor total correspondente ao prego de aquisigao do Ativo Imobiliario,
tais Onus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias de qualquer natureza
poderao resultar em restricbes ao pleno exercicio, pela CLASSE, do seu direito de
propriedade sobre o referido Ativo Imobilidrio. Caso esses riscos ou passivos
contingentes ou nao identificados venham a se materializar, inclusive de forma mais
severa do que a vislumbrada, o investimento em tais ativos imobilidrios poderéa ser
adversamente afetado e, consequentemente, a rentabilidade da CLASSE também.

Ademais, as atividades desenvolvidas pelo locatario poderdo acarretar a criacdo de
outros 6nus sobre o Ativo Imobiliario e/ou impactos ambientais nas regides em que se
localizam os iméveis. A tomada de providéncia pela CLASSE e o prazo para que tais
6nus sejam efetivamente eliminados poderao ocasionar perdas a CLASSE e reduzir ou
impactar a rentabilidade da CLASSE, bem como o valor do Ativo Imobiliario perante o
mercado podera ser negativamente afetado e os locatarios e/ou a CLASSE, na
qualidade de proprietario do Ativo Imobilidrio, poderdo estar sujeitos a sangoes
administrativas e criminais, independentemente da obrigagcao de reparar ou indenizar
os danos causados ao meio ambiente e a terceiros.

Riscos relacionados aos eventuais passivos nos Ativos Imobilidrios existentes

anteriormente a aquisicdo pela CLASSE: Caso existam processos judiciais e
administrativos nas esferas ambiental, civel, fiscal e/ou trabalhista nos quais os
proprietarios ou antecessores dos Ativos Imobilidrios sejam parte do polo passivo,
cujos resultados podem ser desfavoraveis e/ou nao estarem adequadamente
provisionados, as decisdes contrarias que alcancem valores substanciais ou impegam
a continuidade da operagéao de tais ativos podem afetar adversamente as atividades da
CLASSE e seus resultados operacionais e, consequentemente, o patrimdnio, a
rentabilidade da CLASSE € o valor de negociagao das Cotas. Além disso, a depender do
local, da matéria e da abrangéncia do objeto em discussdo em acdes judiciais, a perda
de acdes podera ensejar risco a imagem e reputagdo da CLASSE e do respectivo Ativo
Imobiliario.

Risco de vacéncia, rescisdo de contratos de locacéo e revisdo do valor do aluguel: Apés
a aquisicdo dos Ativos Imobilidrios, a receita preponderante da CLASSE decorrera da

exploracao comercial dos referidos Ativos Imobiliarios, sendo certo que a rentabilidade
da CLASSE podera sofrer oscilagdo em caso de vacancia dos Ativos Imobiliarios, pelo
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periodo que perdurar a vacancia. Adicionalmente, a eventual tentativa do locatario de

questionar juridicamente a validade das clausulas e dos termos dos contratos de
locacdo, dentre outros, com relagdo aos seguintes aspectos: (a) montante da
indenizacao a ser paga no caso rescisado do contrato pelos locatarios previamente a
expiragdo do prazo contratual; e (b) revisdo do valor do aluguel, podera afetar
negativamente o patriménio da CLASSE, a rentabilidade e o valor de negociacao das
Cotas. Em ambos os casos, eventual decisdo judicial que nao reconhecga a legalidade
da vontade das partes ao estabelecer os termos e condi¢gdes do contrato de locagao
em funcdo das condicdes comerciais especificas, aplicando a Lei do Inquilinato,
podera afetar negativamente o patriménio da CLASSE, a rentabilidade e o valor de
negociacado das Cotas. Adicionalmente, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de
maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com relagéo a
alternativas para renovacao de contratos de locagdo e definicdo de valores de aluguel
ou alteracdo da periodicidade de reajuste), o patrimonio da CLASSE, a rentabilidade e
o valor de negociacao das Cotas poderao ser afetados negativamente.

7.5 Riscos relacionados a realizacdo de obras e expansées que afetem as licencas dos
Ativos Imobilidrios: Os Ativos Imobiliarios estardo sujeitos a obras de melhoria e

expansao que podem afetar as licengas necessarias para o desenvolvimento regular de
suas atividades até que as referidas obras sejam regularizadas perante os 6rgaos
competentes. A CLASSE pode sofrer eventuais perdas em decorréncia de medidas de
adequacao necessarias a regularizacao de obras de expansao e melhorias realizadas
nos Ativos Imobiliarios. Nesta hipdtese, a rentabilidade da CLASSE pode ser
adversamente afetada.

8. Demais riscos

Demais riscos: A CLASSE também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do Consultor Imobiliario, tais como
moratoéria, guerras, revolugcdes, além de mudangas nas regras aplicaveis aos ativos
financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na
politica econdmica e decisoes judiciais porventura ndo mencionados nesta secéo.

Quadro 21 - Responsabilidade da ADMINISTRADORA

A ADMINISTRADORA nao podera, em hipétese alguma, ser responsabilizada por qualquer
resultado negativo na rentabilidade desta Classe e dos Fundos Investidos, depreciagdo dos
ativos financeiros da carteira desta Classe e/ou dos Fundos Investidos, descumprimento dos
limites legais estabelecidos nos regulamentos dos fundos investidos (exceto no caso de
Fundos Investidos administrados e geridos pela ADMINISTRADORA), por eventuais prejuizos

em caso de liquidacao desta Classe e/ou dos Fundos Investidos ou resgate de cotas com valor




