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CAPITULO- DAS DEFINIGOES

1.1. Para fins do disposto neste Regulamento, os termos e expressoes indicados em letra mailscula,
no singular ouno plural, terao os significados atribuidos a eles no Anexo |. Além disso: (a) os cabecalhos
e titulos deste Regulamento servem apenas para conveniéncia de referéncia e nao limitarao ou
afetarao o significado dos capitulos, paragrafos ou artigos aos quais se aplicam; (b) os termos
“inclusive”, “incluindo”, “particularmente” e outros termos semelhantes serao interpretados como se
estivessem acompanhados do termo “exemplificativamente”; (c) sempre que exigido pelo contexto,
as definicoes contidas no Anexo | aplicar-se-ao tanto no singular quanto no plural e o género masculino
incluira o feminino e vice-versa; (d) referéncias a qualquer documento ou outros instrumentos incluem
todas as suas alteracOes, substituicoes, consolidacoes e respectivas complementacoes, salvo se
expressamente disposto de forma diferente; (e) referéncias a disposicoes legais serao interpretadas
como referéncias as disposicoes respectivamente alteradas, estendidas, consolidadas ou reformuladas;
(f) salvo se de outra forma expressamente estabelecido neste Regulamento, referéncias a itens ou
anexos aplicam-se a itens e anexos deste Regulamento; (g) todas as referéncias a quaisquer partes
incluem seus sucessores, representantes e cessionarios autorizados; e (h) todos os prazos previstos

neste Regulamento serao contados excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o do vencimento.
CAPITULOI1- DOS PRESTADORES DE SERVICOS
2.1. ADMINISTRADOR

2.1.1. A administracao do Fundo sera realizada pelo Administrador. O Administrador tem amplos
poderes para gerir o patriménio do Fundo, inclusive abrir e movimentar contas bancarias, adquirir,
alienar, locar, arrendar e exercer todos os demais direitos inerentes aos bens integrantes do patrimonio
do Fundo, podendo transigir e praticar todos os atos necessarios a administracao do Fundo, mediante
solicitacao do Gestor, observadas as limitacées impostas por este Regulamento, pela legislacao em

vigor e demais disposicdes aplicaveis.
2.2. GESTOR

2.2.1. A gestao da carteira do Fundo sera realizada de forma ativa pelo Gestor, observado o disposto

neste Regulamento, na regulamentacao aplicavel e no Contrato de Gestao.

2.3. CUSTODIA, TESOURARIA E CONTROLADORIA E PROCESSAMENTO DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS
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2.3.1. Acustodiados Ativos Imobiliarios que sejam titulos e valores mobiliarios e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo sera exercida diretamente pelo Custodiante, o qual prestara ainda os
servicos de tesouraria, controladoria e processamento dos titulos e valores mobiliarios integrantes da
carteira do Fundo, ou por instituicao de primeira linha, devidamente habilitada para tanto, que venha

a ser contratada pelo Administrador para a prestacao de tais servicos.

2.3.2. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo devem ser registrados, custodiados ou
mantidos em conta de depoésito diretamente em nome do Fundo, conforme o caso, em contas
especificas abertas no SELIC, no sistema de liquidacao financeira administrado pela B3 ou em
instituicées ou entidades autorizadas a prestacao desse servico pelo BACEN ou pela CVM.

2.3.3. E dispensada a contratacdo do servico de custddia para os Ativos Financeiros ou dos Ativos
Imobiliarios que sejam titulos e valores mobiliarios que representem até 5% (cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, desde que tais ativos estejam admitidosanegociacdo em bolsade valores
ou mercado de balcao organizado ou registrados em sistema de registro ou de liquidacao financeira
autorizado pelo BACEN ou pela CVM.

2.4. ESCRITURAGCAO DAS COTAS
2.4.1. A escrituracao de Cotas sera exercida pelo Escriturador.
2.5. AUDITORIA INDEPENDENTE

2.5.1. Os servicos de auditoria do Fundo serao prestados por instituicao de primeira linha,
devidamente habilitada para tanto, que venhaa ser contratadapelo Administrador, conforme definido
de comum acordo com o Gestor, paraa prestacao de tais servicos.

2.6. FORMADOR DE MERCADO

2.6.1. Os servicos de formacao de mercado para as Cotas poderao ser contratados para o Fundo pelo
Administrador, mediante solicitacao do Gestor, e independentemente da realizacao de Assembleia
Geral, observado disposto no artigo 31-A, §1° da Instrucao CVM n° 472/08.

2.7. DISTRIBUIDOR

2.7.1. A cada nova emissao de Cotas do Fundo, a distribuicao das Cotas sera realizada por instituicoes

devidamente habilitadas a realizar a distribuicao de valores mobiliarios, definidas de comum acordo
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entre o Administrador e o Gestor, sendo admitida a subcontratacao de terceiros habilitados para

prestar tais servicos de distribuicao das Cotas.
2.8. OUTROS PRESTADORES DE SERVICOS

2.8.1. O Administrador, em nome do Fundo, podera contratar empresas para prestarem os servicos de
administracao das locacoes ou arrendamentos de empreendimentos integrantes da carteira do Fundo,
bem como de exploracao do direito de superficie, do usufruto, do direito de uso e da comercializacdo

dos respectivos imdveis, mediante solicitacao e indicacao do Gestor.

2.8.2. Independentemente de Assembleia Geral de Cotistas, o Administrador, em nome do Fundo e
por recomendacao do Gestor, se for o caso, podera, preservado o interesse dos Cotistas e observadas
as disposicoes especificas deste Regulamento, contratar, destituir e substituir os prestadores de

servicos do Fundo.
CAPITULOIII- PUBLICO ALVO

3.1. OFundo é destinado exclusivamente ainvestidoresqualificados, conformedefinido naInstrucdo
CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme alterada, que tenham interesse em investimentos

de longo prazo em Ativos Imobiliarios.

3.2. Tendo em vista tratar-se de fundo de investimento destinado exclusivamente a investidores
qualificados, o Fundo, nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 472, dispensa: (i) a elaboracao de
Prospecto, (ii) de publicacdao de anuncio de inicio e de encerramento de distribuicao, e (iii) de
elaboracao de laudo de avaliacdo para a integralizacao de cotas em bens e direitos, sem prejuizo da
manifestacao da Assembleia Geral de Cotistas do Fundo quanto ao valor atribuido ao bem ou direito.

CAPITULOIV - OBRIGACOES DO GESTOR
4.1. 0 Gestordevera, sem prejuizo do disposto no Contrato de Gestao:

i) identificar, selecionar, avaliar, adquirir, transigir, acompanhar, alienar , sem necessidade de
aprovacao em Assembleia Geral, salvo nas hipoteses de Conflito de Interesses, Ativos Imobiliarios
(exceto Imdveis cuja aquisicao e alienacao é de responsabilidade do Administrador na forma desse
Regulamento) e Ativos Financeiros existentes ou que poderao vira fazer parte do patrimonio do Fundo,
de acordo com a Politica de Investimento, inclusive com a elaboracao de analises economico-

financeiras, se for o caso;
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ii) identificar, selecionar, avaliar e acompanhar os Imdveis existentes ou que poderao vir a fazer
parte do patrimonio do Fundo, de acordo com a Politica de Investimento, sugerindo e instruindo o
Administradora sua aquisicao ou alienacao, sem necessidade de aprovacao em Assembleia Geral, salvo
nas hipoteses de Conflito de Interesses, inclusive com a elaboracao de analises econdmico-financeiras,

se for o0 caso;

iii) orientar e instruir o Administrador a celebrar os contratos, negocios juridicos e realizar todas
as operacoes necessarias aexecucao da Politicade Investimentodo Fundo, exercendo, ou diligenciando
para que sejam exercidos, todos os direitos relacionados ao patrimoénio e as atividades do Fundo,
diretamente ou por meio de procuracao outorgada pelo Administrador para esse fim, conforme o caso;

iv) controlar e supervisionar as atividades inerentes a gestao dos Ativos Imobilidrios e Ativos
Financeiros, fiscalizando os servicos prestados por terceiros, incluindo os servicos de administracao
das locacoes ou arrendamentos de empreendimentos integrantes do patrimonio do Fundo, bem como
de exploracao de quaisquer direitos reais, o que inclui, mas nao se limita ao direito de superficie,
usufruto e direito de uso e da comercializacao dos respectivos Imoéveis, que eventualmente venham a

ser contratados na forma prevista neste Regulamento;

V) monitorar o desempenho do Fundo, na forma de valorizacao das Cotas, e a evolucao do valor

do patrimonio do Fundo;
vi) sugerir ao Administrador modificacdes neste Regulamento;

vii)  diretamente ou por meio de terceiros (incluindo, a titulo exemplificativo, os administradores
dos Imoveis integrantes da carteira do Fundo), acompanhar e avaliar oportunidades de melhorias e

renegociacao e desenvolver relacionamento com os locatarios dos Imoveis;

viii)  diretamente ou por meio de terceiros, discutir propostas de locacao dos Imdveis com as
empresas contratadas para prestarem os servicos de administracao das locacées ou arrendamentos de

empreendimentos integrantes do patrimonio do Fundo;
ix) monitorar investimentos realizados pelo Fundo;

X) conduzir e executar estratégia de desinvestimento do Fundo, observado o disposto nesse
Regulamento, e optar (a) pelo reinvestimento de tais recursos respeitados os limites previstos na
regulamentacao aplicavel, e/ou (b) pela realizacao da distribuicao de rendimentos e da amortizacdo

extraordinaria das Cotas, conforme o caso;
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xi) orientar o Administrador a ceder os recebiveis originados a partir do investimento em Ativos
Imobiliarios e optar (a) pelo reinvestimento de tais recursos respeitados os limites previstos na
legislacao e regulamentacao aplicavel, e/ou (b) pela realizacao da distribuicao de rendimentos e da

amortizacao extraordinaria das Cotas, conforme o caso;

xii)  elaborar relatorios de investimento realizados pelo Fundo em Ativos Imobiliarios, conforme

previstos no Contrato de Gestao;

xiii)  representar o Fundo, inclusive votando em nome deste, em todas as reunides e assembleias de

condominos dosimaveis integrantes do patrimonio do Fundo;

xiv)  recomendaraimplementacaode reformas ou benfeitorias nosimdveis como objetivode manter
o valor dos Imdveis ou potencializar os retornos decorrentes da exploracao comercial ou eventual
comercializacao;

xv) indicar empresas para elaboracao de laudo de avaliacao dos Imoveis;
xvi)  validar orcamento anual dos resultados operacionais dos Imoveis;

xvii) quando entender necessario, solicitar ao Administrador que submeta a Assembleia Geral

proposta de desdobramento das Cotas; e

xviii) votar, se aplicavel, nas assembleias gerais dos Imoveis, caso seja condémino, dos Ativos
Financeiros e/ou dos Ativos Imobiliarios detidos pelo Fundo, conforme politica de voto registrada na
ANBIMA, disponivel no seguinte endereco eletroénico:
http://www.xpgestao.com.br/documentos/Politica%20de%20voto%20XP%20Gestao.pdf

O GESTOR DESTE FUNDO ADOTA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS,
QUE DISCIPLINA OS PRINCIPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS MATERIAS
RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO. TAL POLITICA ORIENTA AS
DECISOES DO GESTOR EM ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS
TITULARES O DIREITO DE VOTO.

4.2. 0O Administrador confere amplos e irrestritos poderes ao Gestor para que este adquira os ativos
listados na Politica de Investimentos (exceto Imoveis), de acordo com o disposto neste Regulamento e

no Contrato de Gestao, naregulamentacao em vigor e no Contrato de Gestao, obrigando-se a outorgar
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as respectivas procuracées por meio de mandato especificos, conforme assim exigido pela legislacdo

aplicavel ou pelos 6rgaos publicos competentes.
CAPITULOV - CARACTERISTICAS DO FUNDO

5.1. OFundo, constituido como condominio fechado, tem prazo indeterminadode duracao e é regido

pelo presente Regulamento e pela legislacao vigente.

5.2. Para fins do Codigo ANBIMA Fundos de Investimento e das “Diretrizes de Classificacdo ANBIMA
de Fundos de Investimento Imobilidrio”, o Fundo é classificado como “Fll Renda/Gestdo
Ativa/Shoppings”.

CAPITULO VI- OBJETO DO FUNDO, POLITICA DEINVESTIMENTO E PARAMETRO DE RENTABILIDADE

6.1. O objetivo do Fundo é a obtencao de renda por meio da exploracao imobiliaria dos Ativos
Imobiliarios, bem como o ganho de capital, mediante a compra e venda de Ativos Imobiliarios e a
aplicacao de recursos, preponderantemente em Ativos Imobiliarios. Caso o Fundo adquiralmoveis, esse
investimento visara proporcionar aos seus Cotistas a rentabilidade decorrente daexploracao comercial
dos Imodveis e de eventual comercializacao dos Imdveis. O Fundo podera realizar reformas ou
benfeitorias nos Imdveis, com o objetivo de potencializar os retornos decorrentes de sua exploracao

comercial ou eventual comercializacao.

6.1.1. O Fundo nao tem o objetivo de aplicar seus recursos em Imdveis ou outros Ativos Imobiliarios
ou Ativos Financeiros especificos, nao existindo, dessa forma, requisitos ou critérios especificos ou

determinados de diversificacao.
6.1.2. O Fundo podera adquirir os Imoveis que estejam localizados em todo o territorio brasileiro.

6.1.3. A aquisicao dos Ativos Imobiliarios podera ser realizada, direta ou indiretamente, a vistaou a
prazo, nos termos da regulamentacdo vigente e devera ser objeto de avaliacao prévia pelo
Administrador, pelo Gestor ou por empresa especializada, observados os requisitos constantes do
Anexo 12 da Instrucao CVM n° 472/08. Adicionalmente, os novos Imoveis serao objeto de auditoria
juridica a ser realizada por escritorio de advocacia renomado a ser contratado pelo Fundo, conforme
recomendacao do Gestor em conjunto com o Administrador, e com base em termos usuais de mercado

utilizados para aquisicées imobiliarias.
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6.1.4. O Administrador pode, conforme instrucées do Gestor, em nome do Fundo, efetuar
investimentos em projetos de construcao, desde que tais recursos se destinem exclusivamente a
execucao da obra do empreendimento, a forma de pagamento seja compativel com o cronograma
fisico-financeiro das obras e o investimento esteja de acordo com a Politica de Investimentos.

6.1.5. Investimentos em Ativos Imobiliarios poderao estar relacionados a projetos de greenfield, ou

seja, projetos completamente novos, ainda em fase pré-operacional de estudo e desenvolvimento.

6.2. A cada novaemissao, o Gestor podera propor um parametro de rentabilidade para as Cotas a
serem emitidas, o qual ndo representara e nem devera ser considerado como uma promessa, garantia

ou sugestao de rentabilidade aos Cotistas por parte do Administrador ou do Gestor.

6.3. A parcela do patrimonio do Fundo que, temporariamente, ndao estiver aplicada em Ativos
Imobiliarios deveraser aplicada em Ativos Financeiros. Adicionalmente, para realizar o pagamento das
despesas ordinarias, das Despesas Extraordinarias e dos encargos previstosneste Regulamento, o Fundo
podera manter parcela do seu patrimonio, que, temporariamente, nao estejam aplicadas em Ativos
Imobiliarios, nos termos deste Regulamento, permanentemente aplicada em Ativos Financeiros, sem

qualquer limitacao em relacao a diversificacao.

6.3.1 Nao obstante o disposto acima, caso a carteira do Fundo venha a ser composta
preponderantemente por valores mobiliarios, nos termos deste Regulamento, deverao ser observados
os limites de investimento por emissor e por modalidade de ativos financeiros previstos na Instrucao
CVM n° 555/14, nos termos do § 5° do artigo 45 da Instrucao n° CVM 472/08, sendo que os limites por
modalidade de ativos financeiros referidos acimanao sao aplicaveis aos ativos referidos no §6° do artigo
45 da Instrucao n®CVM 472/08. Adicionalmente, o Administradore o Gestordeverao observaras regras
de enquadramento e desenquadramento previstas na Instrucao CVM n° 555/14, sendo que, em caso de
nao ser possivel o reenquadramento da carteira dentro dos prazos previstos na regulamentacao
aplicavel, sera convocada uma assembleia geral extraordinaria de cotistas para deliberar sobre a

liquidacao do Fundo.

6.3.2. O Fundo podera adquirir Ativos Financeiros de emissao ou cujas contrapartes sejam Pessoas
Ligadas ao Gestore/ou do Administrador, desde que aprovado em Assembleia Geral de Cotistas, na

forma previstano artigo 34 da Instrucao CVM n° 472/08.

6.4. O objeto do Fundo e sua Politica de Investimento nao poderao ser alterados sem prévia

deliberacao da Assembleia Geral, tomada de acordo com o quérum estabelecido neste Regulamento.
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6.5. O Fundo nao podera realizar operacoes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente do Fundo possuirestoque ou posicao anteriordo mesmo

ativo.

6.6. Cabera ao Gestor praticar todos os atos que entender necessarios ao cumprimento da Politica
de Investimento, desde que respeitadas as disposicoes deste Regulamento e da legislacao aplicavel,
nao lhe sendo facultado, todavia, tomar decisées que eliminem a discricionariedade do Administrador
com relacao as atribuicoes que foram especificamenteatribuidas ao Administrador neste Regulamento,
no Contrato de Gestao e na legislacao em vigor.

6.7. O Fundo, a critério do Gestor, podera ceder a terceiros ou dar em garantia, total ou
parcialmente, o fluxo dos aluguéis recebidos em decorréncia dos contratos de locacao dos Imdveis
integrantes da carteira do Fundo, assim como podera ceder quaisquer outros recebiveis relacionados

aos Ativos Imobiliarios.
CAPITULO VII-REMU NERACAO

7.1. O Administrador recebera por seus servicos uma Taxa de Administracdo no valor mensal de RS
20.000,00 (vinte mil reais), atualizado anualmente, a partir de 31 de janeiro de 2020, segundo a
variacao do IGP-M, ou indice que vier a substitui-lo, na qual ja estao incluidas as taxas de escrituracdo

e de gestao.

7.2. A Taxa de Administracao engloba os pagamentos devidos ao Gestor (conforme repartido nos
termos do Contrato de Gestao), ao Custodiante e ao Escriturador, e nao inclui valores correspondentes
aos demais Encargos do Fundo, os quais serao debitados do Fundo de acordo com o disposto neste
Regulamento e na regulamentacao vigente. O Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa
de Administracao sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos contratados, desde

que o somatorio dessas parcelas nao exceda o montante total da Taxa de Administracao.

7.4. A Taxa de Administracao sera apropriada e paga mensalmente ao Administrador, por periodo

vencido, até o 5° Dia Util do més subsequente ao dos servicos prestados.

7.5. A cada emissao, o Fundo podera, a exclusivo critério do Administrador em conjunto com o
Gestor, cobrar a Taxa de Distribuicao Primaria, a qual sera paga pelos subscritores das Cotas no ato da
subscricao primaria das Cotas. Com excecao da Taxa de Distribuicao Primaria, a ser eventualmente

cobrada em uma determinada emissao, nao havera outra taxa de ingresso a ser cobrada pelo Fundo.
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7.6. O Fundo nao tera taxa de performance e taxa de saida.
CAPITULO VIII - EXERCICIO SOCIAL

8.1. 0 exercicio social do Fundo teminicio em 1° de julho de cada ano e término em 30 de junho do

ano subsequente.
CAPITULO IX- OBRIGACOES DO ADMINISTRADOR

9.1. O Administrador tem amplos e gerais poderes para administrar o Fundo, cabendo-lhe, sem
prejuizo das demais obrigacoes previstas na legislacao e regulamentacao aplicavel e neste

Regulamento, sem prejuizo da sua obrigacao de observar o escopo de atuacao do Gestor:

a) celebrar os instrumentos relacionados , uma vez sugerido e instruido pelo Gestor, a alienacao
ou a aquisicao, sem necessidade de aprovacao em Assembleia Geral, salvo nas hipoteses de Conflito
de Interesses, de Imdveis, existentes ou que poderao vir a fazer parte do patrimonio do Fundo, de
acordo com a Politica de Investimento, inclusive com a elaboracao de analises economico-financeiras,

se for o caso;

b) providenciar a averbacao, no cartorio de registro de imdveis, fazendo constar nas matriculas
dos Imoveis e direitos integrantes do patrimonio do Fundo que tais Imoveis, bem como seus frutos e
rendimentos (i) ndo integram o ativo do Administrador; (ii) nao respondem direta ou indiretamente
por qualquerobrigacao do Administrador; (iii) nao compoéemalistade bens e direitos do Administrador,
para efeito de liquidacao judicial ou extrajudicial; (iv) ndo podem ser dados em garantia de débito de
operacao do Administrador; (v) ndo sao passiveis de execucao por quaisquer credoresdo Administrador,
por mais privilegiados que possam ser; e (vi) nao podem ser objeto de constituicao de quaisquer 6nus

reais;

c) manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem (i) os registros dos Cotistas e de
transferéncia das Cotas; (ii) os livros de atas e de presenca das Assembleias Gerais; (iii) a
documentacao relativa aos ativos e as operacoes do Fundo; (iv) os registros contabeis referentes as
operacoes e ao patrimonio do Fundo; e (v) o arquivo dos pareceres e relatorios do Auditor Independente
e, quando for o caso, dos representantes dos Cotistas e dos profissionais ou empresas contratadas e
que, eventualmente, venham a ser contratadas, nos termos dos artigos 29 e 31 da Instrucao CVM n°
472/08;

d) receber rendimentos ou quaisquer valores devidos ao Fundo;

1
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e) custear as despesas de propaganda do Fundo, exceto pelas despesas de propaganda em periodo

de distribuicao das Cotas, que serao arcadas pelo Fundo, conforme disposto no Capitulo XVIII;

f) manter custodiados no Custodiante ou em outra instituicao prestadora de servicos de custodia,
devidamente autorizada pela CVM, os Ativos Financeiros e os Ativos Imobiliario que sejam titulos e

valores mobiliarios, adquiridos com recursos do Fundo;

g) no caso de serinformado sobre a instauracao de procedimento administrativo pela CVM, manter

a documentacao referida na alinea “b” acima até o término do procedimento;

h) divulgar informacdes em conformidade com e observados os prazos previstos neste Regulamento

e na e regulamentacao aplicavel;
i) manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servicos contratados pelo Fundo;

j) dar, desde que requisitado pelo Gestor, representacao legal para o exercicio do direito de voto
em assembleias dos Ativos Financeiros ou Ativos Imobiliarios detidos pelo Fundo, conforme politica de
voto adotada pelo Gestor, de acordo com os requisitos minimos exigidos pelo Cédigo ANBIMA e pelas

diretrizes fixadas pelo Conselho de Regulacao e Melhores Praticas da ANBIMA;

k) observar as disposicdes constantes deste Regulamento, bem como as deliberacées da

Assembleia Geral;

1) exercer suas atividades com boa-fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em relacdo ao Fundo

e aos Cotistas, nos termos da legislacao aplicavel;

m) conforme orientacao do Gestor, representar o Fundo em juizo e fora dele e praticar todos os
atos necessarios a administracao da carteira do Fundo;

n) controlar e supervisionar as atividades inerentes a gestao dos Ativos Imobiliarios e Ativos
Financeiros, fiscalizando os servicos prestados por terceiros, incluindo os servicos de administracao
das locacoes ou arrendamentos de empreendimentos integrantes do patrimonio do Fundo, bem como
de exploracao de quaisquer direitos reais, o que inclui, mas nao se limita ao direito de superficie,
usufruto e direito de uso e da comercializacao dos respectivos Imoveis, que eventualmente venham a

ser contratados na forma prevista neste Regulamento;
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0) observar as recomendacoes do Gestor para o exercicio da Politica de Investimentos do Fundo,

ou outorgar-lhe mandato para que a exerca diretamente, conforme o caso;

p) celebrar os negdcios juridicos e realizar todas as operacées necessarias a execucao da politica
de investimentos do Fundo, exercendo, ou diligenciando para que sejam exercidos, todos os direitos
relacionados ao patrimonio e as atividades do Fundo, sem prejuizo de eventual procuracao publica

para que o Gestor possa realizar tais atos, conforme o item 4.1, iii, acima;

q) controlar e supervisionar as atividades inerentes a gestao dos ativos do Fundo, fiscalizando os
servicos prestados por terceiros e o andamento dos empreendimentos imobiliarios sob sua

responsabilidade;
r) contratar, em nome do Fundo, os seguintes servicos facultativos:
(i) distribuicao das Cotas do Fundo a cada nova oferta;

(i1) consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar o Administradore o
Gestor, em suas atividades de analise, selecao e avaliacao dos Imoveis e demais ativos

integrantes ou que possam vir aintegrar a carteira do Fundo;

(iii)  empresa especializada para administrar as locacoes ou arrendamentos dos Imoveis, a
exploracao do direito de superficie, monitorar e acompanhar projetos e a comercializacao dos
respectivos Imoveis e consolidar dados econémicos e financeiros selecionados das sociedades

investidas para fins de monitoramento; e
(iv)  formador de mercado para as Cotas do Fundo.

9.1.1. Os servicos a que se referem os incisos “i” e “iii” da alinea “r” deste artigo podem ser prestados
pelo proprio Administrador ou por terceiros, desde que, em qualquer dos casos, devidamente
habilitados. Para que o servico a que se refere o inciso “i” da alinea “r” deste artigo seja prestado
pelo proprio Administrador ou pelo Gestor, ou por pessoas a eles ligadas, salvo no caso da primeira
distribuicao de cotas do Fundo, a contratacao de tal servico devera ser objeto de aprovacao prévia,
especifica e informada em Assembleia Geral de Cotista, nos termos do artigo 34 da Instrucao CVM n°
472/08.

9.1.2. E vedado ao Administrador, Gestor e consultor especializado o exercicio da funcéo de formador

de mercado para as Cotas do Fundo.

13

Internal Use Only



9.1.3. A contratacao de partes relacionadas ao Administrador, Gestor e consultor especializado do
Fundo para o exercicio da funcao de formador de mercado deve ser submetida a aprovacao prévia da

Assembleia Geral de Cotistas nos termos do art. 34 da Instrucao CYM n° 472/08.
CAPITULO X- RENUNCIA, DESCREDENCIAMENTO E SUBSTITUICAO DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR

10.1. O Administrador ou o Gestor, conforme o caso, devera cessar o exercicio de suas funcoes nas
hipoteses de renlncia ou destituicao pela Assembleia Geral, nos termos deste Capitulo ou de
descredenciamento pela CVM.

10.2. A Assembleia Geral, convocada conforme previsto neste Regulamento, podera deliberar sobre

a destituicao do Administrador, observando-se os quoruns estabelecidos neste Regulamento.

10.3. Em caso de rendncia, destituicao ou descredenciamento do Gestor, o Administrador devera
convocar Assembleia Geral para deliberar sobre a eleicao de seu substituto, que devera ser indicado
pelo Administrador na respectiva convocacao. Enquanto um novo gestor nao for indicado e aprovado
pelos Cotistas: (i) o Administrador nao podera adquirir ou alienar os Ativos Imobiliarios, sem que tal
aquisicao ou alienacao seja aprovada pela Assembleia Geral; e (ii) o Administrador podera contratar
um consultorimobiliario para dar suporte e subsidio ao Administrador, em relacao aos Imoveis que

componham o portfolio do Fundo.

10.4. Em caso de rendncia ou descredenciamento do Administrador, a Assembleia Geral reunir-se-a
para deliberar sobre a eleicdo de seu substituto, o que podera ocorrer mediante convocacao por
Cotistas representando ao menos 5% (cinco por cento) das Cotas, pela CVM ou pelo proprio
Administrador.

10.5. Na hipotese de renuncia ou descredenciamento do Gestor ou Administrador, este fica obrigado
a convocar imediatamente a Assembleia Geral para eleger seu substituto ou o substituto do Gestor ou
deliberar a liquidacao do Fundo, a qual devera ser efetuada pelo Administrador, ainda que apos sua

renlncia e/ou descredenciamento.

10.5.1. No caso de renlincia ou descredenciamento do Administrador, este devera permanecer
no exercicio de suas funcoes até ser averbada, no Cartorio de Registro de Imdveis competente, nas
matriculas referentes aos Imodveis e direitos integrantes do patriménio do Fundo, a ata da Assembleia
Geral que eleger seu substituto e sucessor na propriedade fiduciaria desses bens e direitos,

devidamente aprovada pela CVM e registrada em Cartorio de Titulos e Documentos.
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10.6. A nao substituicao do Gestor ou do Administrador: (a) até 120 (cento e vinte) dias contados da
data da renlncia, substituicao ou do descredenciamento; ou (b) até 30 (trinta) dias Uteis contados da
publicacdo no Diario Oficial do ato que decretar a liquidacao extrajudicial, configura evento de

liquidacao antecipada do Fundo independentemente de realizacao de Assembleia Geral.

10.7. O Administrador devera permanecer no exercicio de suas funcoes até sua efetiva substituicao

ou o término do prazo indicado no item 10.6 acima, o que ocorrer primeiro.

10.8. Caso a Assembleia Geral referida no item 10.4 acima nao se realize, ndao chegue a uma decisao
sobre a escolha do novo Administrador, nao delibere por insuficiéncia do quérum necessario, ou ainda
caso o novo Administrador eleito nao seja efetivamente empossado no cargo, o Administrador podera,
dentro do prazo estabelecido no item 10.6, convocar nova Assembleia Geral para nova eleicao de
Administrador ou deliberacao sobre o procedimento para a liquidacao do Fundo ou incorporacao do

Fundo por outro fundo de investimento.

10.9. Caso a Assembleia Geral para deliberacao sobre liquidacao de que trata a parte final do item
10.8 acima nao se realize ou nao seja obtido quorum suficiente para a deliberacao, o Administrador
dara inicio aos procedimentos relativos a liquidacao antecipada do Fundo, permanecendo no exercicio

de suas funcoes até conclusao da liquidacao do Fundo.

10.10. No caso de reninciado Administrador, este continuara recebendo, até asuaefetivasubstituicao
ou liquidacao do Fundo, a remuneracao estipulada por este Regulamento, calculada pro rata temporis

até a data em que exercer suas funcoes, nos termos da regulamentacao aplicavel.

10.11.No caso de liquidacao extrajudicial do Administrador, devera ser observado o disposto na

regulamentacao aplicavel.
CAPITULO XI- VEDACOES

11.1. E vedado ao Administrador e ao Gestor, no exercicio de suas respectivas funcdes e utilizando

os recursos do Fundo:

i) receber depdsito em sua conta corrente;
ii) conceder empréstimos, adiantar rendas futuras ou abrir créditos aos Cotistas sob qualquer
modalidade;
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iii) contrair ou efetuar empréstimo;

iv) prestar fianca, aval, bem como aceitar ou coobrigar-se sob qualquer forma nas operacoes

praticadas pelo Fundo;
V) aplicar no exterior recursos captados no pais;
vi) aplicar recursos na aquisicao das Cotas do proprio Fundo;

vii)  vender a prestacdo as Cotas, admitida a divisdo da emissdao em séries e integralizacao via

chamada de capital;
viii)  prometer rendimentos predeterminados aos Cotistas;

ix) sem prejuizo do disposto no artigo 34 da Instrucao CVM n° 472/08, ressalvada a hipotese de
aprovacao em Assembleia Geral, realizar operacées do Fundo quando caracterizada situacao de
Conflito de Interesses entre o Fundo e o Administrador, entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e o
representante de Cotistas mencionados no § 3° do art. 35 da Instrucao CVM n.° 472/08, ou entre o

Fundo e o empreendedor;
X) constituir onus reais sobre os Imoveis integrantes do patrimonio do Fundo;

Xxi) realizar operacées com ativos financeiros ou modalidades operacionais nao previstas na

regulamentacao;

xii)  realizar operacoes com acdes e outros valores mobiliarios fora de mercados organizados
autorizados pela CVM, ressalvadas as hipoteses de distribuicoes publicas, de exercicio de direito de
preferénciae de conversao de debéntures em acdes, de exercicio de bonus de subscricao, nos casos

em que a CVM tenha concedido prévia e expressa autorizacao;

xiii)  realizar operacdes com derivativos, exceto quando tais operacoes forem realizadas
exclusivamente para fins de protecao patrimonial e desde que a exposicao seja sempre, no maximo, o

valor do Patriménio Liquido do Fundo; e
xiv)  praticar qualquer ato de liberalidade.

11.2. A vedacdo previstano inciso “x” acima nao impede a aquisicao, pelo Fundo, de Imoveis sobre

os quais tenham sido constituidos 6nus reais anteriormente ao seu ingresso no patrimonio do Fundo.
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11.3. O Fundo podera emprestar seus titulos e valores mobiliarios, desde que tais operacoes de
empréstimo sejam cursadas exclusivamente através de servico autorizado pelo BACEN ou pela CVM ou

usa-los para prestar garantias de operacdes proprias.
CAPITULO XII - DA PROPRIEDADE FIDUCIARIA

12.1. Os bens e direitos integrantes do patrimonio do Fundo serao adquiridos pelo Administrador em
carater fiduciario, por contae em beneficio do Fundo e dos Cotistas, cabendo-lhe administrar, negociar
e dispor desses bens ou direitos, bem como exercer todos os direitos inerentes a eles, com o fim
exclusivo de realizar o objeto e a Politica de Investimento do Fundo, obedecidas as decisdes tomadas
pela Assembleia Geral.

12.2. No instrumento de aquisicao de bens e direitos integrantes do patrimonio do Fundo, o
Administrador fara constar as restricoes decorrentes da propriedade fiduciaria, previstas na alinea “a”

do item 9.1 deste Regulamento, e destacara que os bens adquiridos constituem patrimoénio do Fundo.

12.3. Os bens e direitos integrantes do patrimonio do Fundo, em especial os Imdveis mantidos sob a
propriedade fiduciaria do Administrador, bem como seus frutos e rendimentos, nao se comunicam com

o patrimonio do Administrador.

12.4. O Cotista nao podera exercer qualquer direito real sobre os Imoveis integrantes do patrimoénio
do Fundo.

12.5. Exceto na ocorréncia do evento previsto no item 20.5.1 abaixo, o Cotista nao responde
pessoalmente por qualquer obrigacao legal ou contratual relativa aos Imdveis, aos Ativos Imobiliarios
e aos Ativos Financeiros integrantesdacarteira do Fundo ou do Administrador, salvo quanto a obrigacdo
de pagamento das Cotas que subscrever. Nas hipoteses de (i) decisdo da Assembleia Geral; (ii) os custos
incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos ativos integrantes da carteira do Fundo e
a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas dos Cotistas superarem o limite total do
Patrimonio Liquido do Fundo; ou (iii) em qualquer hipotese de o Patrimonio Liquido do Fundo ficar
negativo, os Cotistas poderao ser chamados a deliberar sobre novos aportes de capital no Fundo para

que as obrigacoes pecuniarias do Fundo sejam adimplidas, conforme previsto neste Regulamento.
CAPITULO XIII - CONFLITO DE INTERESSES

13.1. Os atos que caracterizem Conflito de Interesses dependem de aprovacao prévia, especificae

informada da Assembleia Geral, nos termos do artigo 34 da Instrucao CVM n° 472/08.
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13.2. Nao podera votar nas Assembleias Gerais o Cotista que esteja em situacao que configure
Conflito de Interesses. A restricao prevista neste artigo aplica-se apenas as matérias que envolvam a

situacao de Conflito de Interesses em questao.

CAPITULOXIV - CARACTERISTICAS, DIREITOS, EMISSAO, DISTRIBUICAO, SUBSCRICAO,
INTEGRALIZAGCAO ENEGOCIAGAO DAS COTAS

14.1. O patrimonio do Fundo é representado por uma Unica classe das Cotas.

14.2. As Cotas sao escriturais, nominativas e correspondem a fracdes ideais do patrimonio do Fundo,
cuja propriedade presume-se pelo registro do nome do Cotistano livro de registro de Cotistas ou na

conta de deposito das Cotas.

14.3. Todas as Cotas assegurarao a seus titulares direitos iguais, inclusive no que se refere aos
pagamentos de rendimentos e amortizacdes, caso aplicavel, observado que, conforme orientacao e
recomendacao do Gestor, apos verificado pelo Administrador a viabilidade operacional do
procedimento junto a B3, a nova emissao das Cotas podera estabelecer periodo, ndo superior ao prazo
de distribuicao das Cotas objeto da nova emissao, durante o qual as referidas Cotas objeto da nova
emissao nao dardao direito a distribuicao de rendimentos, permanecendo inalterados os direitos
atribuidos as Cotas ja devidamente subscritas e integralizadas anteriormente a nova emissao de Cotas,

inclusive no que se refere aos pagamentos de rendimentos e amortizacoes.

14.4. As caracteristicas, os direitos e as condicoes de emissao, distribuicdo, subscricao e

integralizacao das Cotas estao descritos neste Capitulo XIV.

14.5. Caso entenda pertinente para fins do cumprimento dos objetivos e da Politica de Investimento
do Fundo, o Administrador, conforme recomendacao do Gestor, podera deliberar por realizar novas
emissoes das Cotas do Fundo, sem a necessidade de aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas, desde
que: (a) limitadas ao montante maximo de RS 20.000.000.000,00 (vinte bilhoes de reais); e (b) ndo

prevejam a integralizacao das Cotas da nova emissao em bens e direitos (“Capital Autorizado”).

14.5.1. Sem prejuizo do disposto acima, a Assembleia Geral: (a) podera deliberar sobre novas
emissOes das Cotas em montante superior ao Capital Autorizado ou em condicdes diferentes daquelas
previstas no item 14.5.2 abaixo, seus termos e condicodes, incluindo, sem limitacao, a possibilidade de
distribuicao parcial e o cancelamento de saldo nao colocado findo o prazo de distribuicao, observadas

as disposicoes da legislacao aplicavel; e (b) devera sempre deliberar acerca da aprovacao de uma
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emissao em que seja permitida a integralizacao em bens e direitos, sendo certo que tal integralizacao
deve ser feita com base em laudo de avaliacao elaborado por empresa especializada, de acordo com
0 Anexo 12 da Instrucao CYM n° 472/08.

14.5.2. Na hipotese de emissao de novasCotas o preco de emissao das Cotas objeto dares pectiva
Oferta devera ser fixado tendo-se em vista (i) o valor patrimonial das Cotas, representado pelo
quociente entre o valor do patrimonio liquido contabil atualizado do Fundo e o nimero de Cotas
emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovacao da nova emissao; (ii)
as perspectivas de rentabilidade do Fundo; ou (iii) o valor de mercado das Cotas ja emitidas, apurado
em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovacao da nova emissao. Em caso de emissoes
de novas Cotas até o limite do Capital Autorizado, cabera ao Gestor a escolha do critério de fixacao
do valor de emissao das novas Cotas dentre as trés alternativas acima. Nos demais casos, o preco de
emissao de novas Cotas devera ser fixado por meio de Assembleia Geral, conforme recomendacao do
Gestor.

14.5.3. No ambito das emissoes realizadas os Cotistas poderao ou nao ter o direito de
preferéncia na subscricao de novas Cotas na proporcao de suas respectivas participacoes, respeitando-
se 0s prazos operacionais necessarios ao exercicio de tal direito de preferéncia, cabendo deliberacdo
pela Assembleia Geral. Fica desde ja estabelecido que nao havera direito de preferéncia nas emissoes

em que seja permitida a integralizacao em bens e direitos.

14.5.4. Caso a Assembleia Geral delibere pelo direito de preferéncia, os Cotistas poderao ceder

seu direito de preferéncia entre os proprios Cotistas ou a terceiros.

14.6. Nao ha limites maximos ou minimos de investimento no Fundo, por qualquer investidor, pessoa
natural ou juridica, brasileiro ou nao residente, exceto pelos eventuais limites que venham a ser

estabelecidos no ambito de cada Oferta, observado o disposto no item 21.1.

14.7. As Cotas serao objeto de Ofertas, observado que no ambito da respectiva Oferta, o
Administrador e o Gestor, em conjunto com as respectivas instituicoes contratadas para a realizacao
da distribuicao das Cotas de emissao do Fundo, poderao estabelecer o publico alvo para a respectiva

emissao e Oferta.

14.8. A subscricao das Cotas devera ser realizada até a data de encerramento da respectiva Oferta.

As Cotas que nao forem subscritas serao canceladas pelo Administrador.

19

Internal Use Only



14.9. Quandodasubscricao das Cotas, o investidordeveraassinar, para a respectiva Oferta, o Boletim
de Subscricao e o Termo de Adesao, para atestar que tomou ciéncia (i) do teor deste Regulamento; (ii)
do teor do Prospecto do Fundo, quando existente; (iii) dos riscos associados ao investimento no Fundo;
(iv) da Politica de Investimento descrita neste Regulamento; (v) da possibilidade de ocorréncia de
Patrimonio Liquido negativo, e, neste caso, de possibilidade de ser chamado a realizar aportes
adicionais de recursos. No caso de Ofertas conduzidas nos termos da Instrucao CVM n° 476/09, o
investidor devera assinar também a declaracdao de investidor profissional, que podera constar do

respectivo Termo de Adesao e Ciéncia de Risco, nos termos da regulamentacao em vigor.

14.10.Nao podera ser iniciada nova Oferta antes de totalmente subscritas ou canceladas as Cotas

remanescentes da Oferta anterior.

14.11. As Cotas serao integralizadas pelo respectivo preco de emissao, nos termos do ato que aprovar
sua emissao, a vista ou mediante chamadas de capital, nos termos dos respectivos compromissos de

investimento, se houver.

14.11.1. Caso o Cotista deixe de cumprir com as condicoes de integralizacao constantes do
Boletim de Subscricao, independentemente de notificacao judicial ou extrajudicial, nos termos do
paragrafo Unico do artigo 13 da Lei n° 8.668/93, ficara sujeito ao pagamento dos encargos

estabelecidos no respectivo Boletim de Subscricao.

14.12. As Cotas do Fundo poderao ser listadas em bolsa de valores ou em mercado de balcao
organizado, a qualquer momento, mediante deliberacao da Administradora e observados os termos da

regulamentacao aplicavel.

14.12.1. Para efeitos do disposto nesteitem 14.12, nao sao consideradas negociacao das Cotas

as transferéncias nao onerosas das Cotas por meio de doacao, heranca e sucessao.
14.13. Fica vedada a negociacao de fracao das Cotas.
CAPITULO XV - RESGATES

15.1. Nao é permitido o resgate das Cotas.
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CAPITULO XVI- APURACAO DO VALOR DOSATIVOS DO FUNDO

16.1. A apuracao do valor dos Ativos Financeiros e dos Ativos Imobiliarios que sejam titulos e valores
mobiliarios, integrantes da carteira do Fundo, é de responsabilidade do Administrador, nas hipoteses
em que o Fundo nao tenha Custodiante, ou, sempre que este estiver contratado, do Custodiante,
cabendo-lhe calcular os valores dos ativos a partir dos seus critérios, metodologia e fontes de
informacao, de acordo com a regulamentacao vigente, devendo o Administrador manter sempre

contratada instituicao custodiante, caso assim exigido nos termos da regulamentacao em vigor.

16.2. O critério de aprecamento dos Ativos Financeiros e dos Ativos Imobiliarios que sejam titulos e

valores mobiliarios é reproduzido no manual de aprecamento dos ativos do Custodiante.

16.3. No caso de Imoveis que venham a compor a carteira do Fundo, o reconhecimento contabil sera
feito inicialmente pelo seu custo de aquisicao, previamente avaliado pelo Administrador, pelo Gestor

ou por empresa especializada.

16.4. Apds o reconhecimento inicial, os Imdveis para investimento devem ser continuamente
mensurados pelo seu valorjusto, naformada Instrucao CVYM n° 516/11, apurado no minimo anualmente
por laudo de avaliacao elaborado por avaliador independente com qualificacao profissional e
experiénciana area de localizacdo e categoria do imdvel avaliado, a ser definido de comum acordo

entre o Administrador e o Gestor.

16.5. Caberdao Administradorem conjunto com o Gestor, as expensas do Fundo, providenciar o laudo

de avaliacao especificado no item 16.4 acima, quando aplicavel.
CAPITULOXVII- FATORES DERISCO

17.1. Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, e nao obstante a
diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a Politica de Investimento prevista
neste Regulamento, os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estao sujeitos o Fundo e os seus
investimentos e aplicacdes, conforme descritos no Anexo Il a este Regulamento, e no Informe Anual
do Fundo, nos termos do Anexo da 39-V da Instrucao CVM n° 472/08, sendo que nao ha quaisquer
garantias de que o capital efetivamente integralizado sera remunerado conforme expectativa dos

Cotistas.
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CAPITULO XVIII - ENCARGOS

18.1. Além da Taxa de Administracado, constituem encargos do Fundo as seguintes despesas: (i) taxas,
impostos ou contribuicoes federais, estaduais e municipais ou autarquicas que recaiam ou venham a
recair sobre os bens, direitos e obrigacées do Fundo; (ii) gastos com correspondéncia, impressao,
expedicao e publicacdo de relatorios e outros expedientes de interesse do Fundo e dos Cotistas,
inclusive comunicacoes aos Cotistas previstas no Regulamento ou na Instrucao CVM n° 472/08; (iii)
gastos da distribuicao primaria das Cotas, bem como com seu registro para negociacao em mercado
organizado de valores mobiliarios; (iv) honorarios e despesas do Auditor Independente; (v) comissoes
e emolumentos, pagos sobre as operacoes do Fundo, incluindo despesas relativas a compra, venda,
locacdo ou arrendamento dos iméveis que componham o patriménio do Fundo; (vi) honorarios
advocaticios, custas e despesas correlatas incorridas na defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou
fora dele, inclusive o valor de eventual condenacao que seja eventualmente imposta ao Fundo; (vii)
gastos derivados da celebracao de contratos de seguro sobre os ativos do Fundo, bem como a parcela
de prejuizos nao cobertos por apolices de seguro, desde que nao decorrentes diretamente de culpa ou
dolo do Administrador e/ou do Gestor no exercicio de suas respectivas funcoes; (viii) gastos inerentes
a constituicao, fusao, incorporacao, cisao, transformacao ou liquidacao do Fundo e realizacao de
Assembleia Geral; (ix) gastos decorrentes de avaliacoes previstas na regulamentacao e legislacao
vigente, incluindo, mas nao se limitando, as avaliacoes previstas na Instrucao CYM n° 516/11; (x) gastos
necessarios a manutencao, conservacao e reparos de imoveis integrantes do patriménio do Fundo
conforme previsto neste Regulamento ou autorizadas pela Assembleia Geral; (xi) taxas de ingresso e
saida dos fundos investidos, se houver; (xii) honorarios e despesas relacionados as atividades de
consultoria especializada e administracao das locacdes ou arrendamentos de empreendimentos
integrantes do patrimonio do Fundo, exploracao do direito de superficie e comercializacao dos
respectivos imoveis e de formador de mercado; (xiii) despesas com o registro de documentos em
cartorio; (xiv) honorarios e despesas relacionadas as atividades previstas no artigo 25 da Instrucao CVM
n°472/08; e (xv) taxa de custodiade titulos ou valores mobiliarios que integrarem acarteira do Fundo,

observado o disposto no item 2.3 deste Regulamento.

18.2. Quaisquer despesas nao expressamente previstas como encargos do Fundo devem correr por

conta do Administrador.

18.3. O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos contratados, desde que o somatorio das parcelas
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nao exceda o montante total da Taxa de Administracao, sendo certo que correra as expensas do

Administrador o pagamento das despesas que ultrapassem esse limite.

18.4. Os custos com a contratacao de terceiros para os servicos de (i) atividades de tesouraria,
controle e processamento dos titulos e valores mobiliarios; (ii) escrituracao das Cotas; (iii) custodia de
titulos e valores mobiliarios; e (iv) gestao dos valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo
serao deduzidos da Taxa de Administracao, nos termos definidos no Capitulo VII deste Regulamento.

CAPITULO XIX- POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

19.1. O Administrador publicara as informacoes especificadas abaixo, na periodicidade
respectivamente indicada, em sua pagina na rede mundial de computadores
https://www.btgpactual.com/home/asset-management/fundos-btg-pactual e as mantera disponiveis
aos Cotistas em sua sede, no endereco indicado neste Regulamento.

19.2. As informacdes abaixo especificadas serao remetidas pelo Administrador a CVM, por meio do
Sistema de Envio de Documentos, e as entidades administradoras do mercado organizado em que as

Cotas sejam admitidas a negociacao.
19.3. O Administrador deve prestar as seguintes informacoes periddicas sobre o Fundo:

| - mensalmente, até 15 (quinze) dias apds o encerramento do més, o formulario eletrénico cujo
conteudo reflete o Anexo 39-1 da Instrucao CVM n® 472/08;

Il - trimestralmente, até 45 (quarenta e cinco) dias apds o encerramento de cada trimestre, o
formulario eletronico cujo conteldo reflete o Anexo 39-Il da Instrucao CVM n° 472/08,;

[l - anualmente, até 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio:

a) as demonstracdes financeiras;
b) o parecer do Auditor Independente; e
c) o formulario eletronico cujo conteldo reflete o Anexo 39-V da Instrucao CVM n° 472/08.

IV - anualmente, tao logo receba, o relatorio dos representantes de Cotistas;

V - até 08 (oito) dias ap0Os sua ocorréncia, a ata da Assembleia Geral Ordinaria; e
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VI - no mesmo dia de sua realizacao, o sumario das decisdes tomadas na Assembleia Geral Ordinaria.

19.4. O Administrador deve disponibilizar aos Cotistas os seguintes documentos, relativos a

informacoes eventuais sobre o Fundo:

| - editalde convocacao, propostadaadministracao e outros documentos relativos a Assembleias gerais

extraordinarias, no mesmo dia de sua convocacao;
Il - até 08 (oito) dias apds sua ocorréncia, a ata da Assembleia Geral Extraordinaria;
Il - fatos relevantes;

IV - até 30 (trinta) dias a contar da conclusao do negocio, a avaliacao relativa aos imodveis, bens e
direitos de uso adquiridos pelo Fundo, nos termos do artigo 45, § 4°, da Instrucao CVM n°472/08 e com
excecao das informacdes mencionadas no item 7 do Anexo 12 a Instrucao CVM n° 472/08 quando
estiverem protegidas por sigilo ou se prejudicarem a estratégia do Fundo;

V - no mesmo dia de sua realizacdao, o sumario das decisoes tomadas na Assembleia Geral

Extraordinaria; e

VI - em até 2 (dois) dias, os relatorios e pareceres encaminhados pelo representante de Cotistas, com

excecao daquele mencionado no inciso V do artigo 39 da Instrucao CVM n°®472/08.

19.5. O Administrador mantera sempre disponivel em sua pagina na rede mundial de computadores

copia do Regulamento, em sua versao vigente e atualizada.

19.6. O Administrador deve manter em sua pagina na rede mundial de computadores, pelo prazo
minimo de 5 (cinco)anos contados de suadivulgacao, ou por prazo superior por det erminacao expressa
da CVM, em caso de processo administrativo, todos os documentos e informacoes, periddicas ou
eventuais, exigidos pela Instrucao CVM n° 472/08, bem como indicacao dos enderecos fisicos e

eletronicos em que podem ser obtidas as informacdes e documentos relativos ao Fundo.

19.7. O Administrador deve manter, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, ou por prazo superior por
determinacao expressa da CVM, em caso de processo administrativo, toda a correspondéncia, intema

e externa, todos os relatorios e pareceres relacionados com o exercicio de suas atividades.

19.8. O comunicado, envio, divulgacao e/ou disponibilizacdo, pelo Administrador, de quaisquer

informacoes, comunicados, cartas e documentos, cuja obrigacao esteja disposta neste Regulamento
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ou na regulamentacao vigente, sera realizado por meio de correio eletronico (e-mail) ou de

correspondéncia fisica.

19.9. Manifestacoes de Cotistas, tais como voto, ciéncia, concordancia ou quaisquer outras formas
dispostas neste Regulamento ou na regulamentacao vigente, poderao ser encaminhadas ao

Administrador por meio de correspondéncia fisica.
CAPITULO XX - POLITICA DE DISTRIBUICAO DE RESULTADOS

20.1. O Administrador distribuira aos Cotistas, independentemente da realizacdo de Assembleia
Geral, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos pelo Fundo, apurados segundo
o regime de caixa, previsto no paragrafo Unico do artigo 10 da Lei n° 8.668/13 e do Oficio
CVM/SIN/SNC/N° 1/2014, até o limite do lucro apurado conforme a regulamentacao aplicavel (“Lucros
Semestrais”), com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de
dezembro de cada ano.

20.2. Os rendimentos auferidos serao distribuidos aos Cotistas e pagos mensalmente, sempre até o
dia 25 (vinte e cinco) do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de
antecipacao dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual saldo de resultado
nao distribuido como antecipacao sera pago no prazo maximo do dia 25 (vinte e cinco) dos meses de
fevereiro e agosto, podendo referido saldo ter outra destinacao dada pela Assembleia Geral, com base

em eventual proposta e justificativa apresentada pelo Gestor.

20.2.1. Observada a obrigacao estabelecida nos termos do item 20.1 acima, o Gestor podera
reinvestiros recursos originadoscom aalienacao dos Ativos Imobiliarios e Ativos Financeiros dacarteira
do Fundo, observados os limites previstos na regulamentacdo e legislacao aplicaveis e/ou as
deliberacoes em Assembleia Geral nesse sentido.

20.2.2. O Gestortambém poderareinvestir os recursos provenientes de eventual cessao de fluxo
de aluguéis e outros recebiveis originados a partir do investimento em Imoveis e Ativos Imobiliarios,

observados os limites previstos na regulamentacao e legislacao aplicaveis.

20.2.2. O percentual minimo a que se refere o item 20.1 acima sera observado apenas
semestralmente, sendo que os adiantamentos realizados mensalmente poderao nao atingir o referido

minimo estabelecido.
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20.2.3. Farao jus aos rendimentos de que trata o item 20.2 acima os Cotistas que tiverem
inscritos no registro de Cotistas no fechamento do 5° (quinto) Dia Util anterior (exclusive) a data de
distribuicao do rendimento, de acordo com as contas de depdsito mantidas pelo Escriturador, exceto

na ocorréncia do evento previsto no item 14.3 acima.

20.3. Para fins de apuracao de resultados, o Fundo manteraregistro contabil das aquisicoes, locacoes,

arrendamentos ou revendas dos Imdveis integrantes de sua carteira.

20.4. O Gestor, com o objetivo de provisionar recursos para o pagamento de eventuais Despesas
Extraordinarias dos Imoveis e dos Ativos Imobiliarios integrantes do patrimonio do Fundo, podera reter

até 5% (cinco por cento) dos lucros apurados semestralmente pelo Fundo.

20.5. Caso as reservas mantidas no patrimonio do Fundo venham a ser insuficiente, tenham seu valor
reduzido ou integralmente consumido, o Administrador, mediante notificacao recebida do Gestor, a
seu critério, devera convocar, nos termos deste Regulamento, Assembleia Geral para discussao de

solucoes alternativas a venda dos Ativos Imobiliarios do Fundo.

20.5.1. Caso a Assembleia Geral prevista no item 20.5 nao se realize ou nao decida por uma
solucao alternativa a venda de Imdveis e Ativos Imobiliarios do Fundo, como, por exemplo, a emissao
de novas Cotas para o pagamento de despesas, os Ativos Imobiliarios e/ou Ativos Financeiros deverao
ser alienados e/ou cedidos e na hipotese do montante obtido com a alienacao e/ou cessao de tais
ativos do Fundo nao sejasuficiente parapagamento das despesas ordinarias e Despesas Extraordinarias,
os Cotistas poderao serchamados, mediante deliberacao em Assembleia Geral, para aportar capital no

Fundo, para que as obrigacées pecuniarias do Fundo sejam adimplidas.
CAPITULO XXI- TRIBUTACAO

21.1. Nao ha limitacao de subscricao ou aquisicao de Cotas do Fundo por qualquer investidor, pessoa
natural ou juridica, brasileiro ou nao residente. Entretanto, caso o Fundo aplique recursos em
empreendimento imobiliario que tenha como incorporador, construtor ou sécio, Cotista que possua,
isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas
do Fundo em circulacao, o Fundo sera tributado como pessoa juridica nos termos da Lei n°® 9.779/99.
Adicionalmente, para propiciar tributacao favoravel aos Cotistas pessoas naturais, o Administrador
envidara melhores esforcos para que (i) o Fundo receba investimento de, no minimo, 50 (cinquenta)
Cotistas; e (ii) as Cotas, quando admitidas a negociacao no mercado secundario, sejam negociadas

exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcao organizado.
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21.2. Os rendimentos distribuidos pelo Fundo ao Cotista pessoa fisica serao isentos de imposto de
renda na fonte e na declaracao de ajuste anual, desde que (i) o Fundo possua, no minimo, 50
(cinquenta) Cotistas; (ii) o Cotista pessoa fisica nao seja titular das Cotas que representem 10% (dez
por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superiora 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
Fundo; e (iii) as Cotas sejam admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no

mercado de balcao organizado.

21.3. O Administrador e o Gestor nao dispdoem de mecanismos para evitar alteracdes no tratamento
tributario conferido ao Fundo ou aos seus Cotistas ou para garantir o tratamento tributario mais

benéfico a estes.
CAPITULO XXII- ASSEMBLEIA GERAL

22.1. A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas pelo Administrador far-se-a mediante
correspondéncia encaminhada a cada Cotista, por meio de correio eletronico (e-mail) ou de
correspondéncia fisica, e disponibilizada na pagina do Administrador na rede mundial de
computadores, contendo, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que sera realizada tal Assembleia

e ainda, de formasucinta, os assuntos a serem tratados.

22.2. A primeira convocacao da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com pelo menos 30
(trinta) dias de antecedéncia no caso de Assembleias Gerais ordinarias e com pelo menos 15 (quinze)
dias de antecedéncia no caso de Assembleias Gerais extraordinarias, contado o prazo da data de

comprovacao de recebimento da convocacao pelos Cotistas.

22.2.1. Para efeito do disposto no item 22.2 acima, admite-se que a segunda convocacao da
Assembleia Geral de Cotistas seja providenciada juntamente com a correspondéncia de primeira
convocacao, sem a necessidade de observancia de novo prazo de 30 (trinta) ou de 15 (quinze) dias,

conforme o caso, entre adata da primeirae da segunda convocacao.

22.3. Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral de Cotistas realizar-se-a no local onde o
Administrador tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, a
correspondénciaencaminhadaporcorreio eletronico (e-mail) ou de correspondénciafisica enderecada

aos Cotistas indicarao, com clareza, o lugar da reuniao.
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22.4. Independentemente das formalidades previstas neste item, sera considerada regular a

Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

22.5. O Administrador deve disponibilizar, na mesma data da convocacao, todas as informacoes e

documentos necessarios ao exercicio informado do direito de voto em Assembleias Gerais de Cotistas:
| - em sua pagina na rede mundial de computadores;

Il - no Sistemade Envio de Documentos, disponivel napaginada CVM na rede mundial de computadores;
e

[l - na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a

negociacao.

22.6. Nas Assembleias Gerais ordinarias, as informacoes de que trata o item 22.5 acima, no minimo,
aquelas referidas no artigo 39, inciso V, alineas “a” a “d” da Instrucao CVM n° 472/08, sendo que as
informacdes referidas no art. 39, inciso VI da mesma norma, deverao ser divulgadas até 15 (quinze)

dias apos a convocacao dessa assembleia.

22.7. Sempre que a assembleia geral for convocada para eleger representantes de cotistas, as

informacoes de que tratao item 22.5 incluem:

| - declaracao dos candidatos de que atendem os requisitos previstos no artigo 26 da Instrucao CVM n°
472/08; e

Il - as informagdes exigidas no item 12.1 do Anexo 39-V da Instrucao CVM n° 472/08.

22.8. A Assembleia Geral de Cotistas também pode reunir-se por convocacao de Cotistas possuidores
das Cotas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas ou pelo
representante dos Cotistas, observados os procedimentos estabelecidos neste Regulamento.

22.9. Sem prejuizo das demais competéncias previstas neste Regulamento, compete privativamente

a Assembleia Geral deliberar sobre:

a) demonstracdes financeiras apresentadas pelo Administrador;
b) alteracao do Regulamento;
C) destituicao do Administrador e escolha de seu substituto;
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d) emissao de novas Cotas, exceto até o limite do Capital Autorizado;

e) fusao, incorporacao, cisao e transformacao do Fundo;
f) dissolucao e liquidacao do Fundo;
g) apreciacao do laudo de avaliacao de bens e direitos utilizados na integralizacao de Cotas do

Fundo, se aplicavel;

h) eleicao e destituicao de representantes dos Cotistas, eleitos em conformidade com o disposto
neste Regulamento, fixacao de suaremuneracao, se houver, e aprovacao do valor maximo das despesas

que poderao serincorridas no exercicio de sua atividade;
i) contratacao de Formador de Mercado que seja Parte Relacionada;

j) os atos que caracterizem potencial conflito de interesses, nos termos dos artigos 31-A, § 2°, 34
e 35, IX da Instrucao CVM n°® 472/08;

k) alteracao do prazo de duracao do Fundo; e
1) alteracoes na Taxa de Administracao, nos termos do artigo 36 da Instrucao CVM n°® 472/08.
22.9.1. A realizacao de uma Assembleia Geral anual, para deliberar sobre as demonstracoes

contabeis, é obrigatoria e devera ocorrer em até 120 (cento e vinte) dias contados do término do
exercicio social do Fundo e ap6s no minimo 30 (trinta) dias contados da disponibilizacdo das

demonstracoes contabeis auditadas aos Cotistas.

22.10. O Regulamento do Fundo poderaseralterado, independentemente de Assembleia Geral,
sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias
expressas daCVM, de adequacao a normas legais ou regulamentares ou aindaem virtude da atualizacao
dos dados cadastrais do Administrador, do Gestor ou do Custodiante. Estas alteracboes devem ser
comunicadas aos Cotistas por correspondéncia, no prazo de até 30 (trinta) dias contados da data em

que tiverem sido implementadas.

22.11. Por ocasiao da assembleia geral ordinaria, os titulares de, no minimo, 3% (trés por cento) das
Cotas emitidas ou o representante dos cotistas podem solicitar, por meio de requerimento escrito
encaminhado ao Administradordo Fundo, a inclusao de matérias na ordem do dia da AssembleiaGeral,

que passara a ser ordinaria e extraordinaria.
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22.11.1. O pedido de que trata o item 22.11 acima deve vir acompanhado de eventuais
documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, inclusive aqueles mencionados no § 2° do
artigo 19-A daInstrucao CVM n° 472/08, e deve ser encaminhado em até 10 (dez) dias contados dadata

de convocacao da assembleia geral ordinaria.

22.11.2. O percentual de que trata o item 22.11 acima devera ser calculado com base nas
participacoes constantes do registro de Cotistas na data de convocacao da assembleia.

22.11.3. Caso os Cotistas ou o representante de cotistas tenham se utilizado da prerrogativa do
item 22.11 acima, o Administrador deve divulgar pelos meios previstos nos incisos | a lll do item 22.5
acima, no prazo de 5 (cinco) dias a contar do encerramento do prazo previstono item 22.11.1 acima,

o pedido de inclusao de matéria bem como os documentos encaminhados pelos solicitantes.

22.13. A Assembleia Geral de Cotistas podera ainda, a qualquer momento, nomear até 1 (um)
representante paraexerceras funcoes de fiscalizacao e de controle gerencial das aplicacoes do Fundo,

em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

22.13.1. A eleicao do representante de Cotistas pode ser aprovada pela maioria dos Cotistas

presentes e que representem, no minimo:
| - 3% (trés por cento) do total das Cotas emitidas, quando o Fundo tiver mais de 100 (cem) Cotistas; e
Il - 5% (cinco por cento) das Cotas emitidas, quando o Fundo tiver até 100 (cem) Cotistas.

22.13.2. Os representantes dos Cotistas terao prazo de mandato consolidadode 1 (um) ano a se

encerrar na proxima Assembleia Geral Ordinaria do Fundo, permitida a reeleicao.

22.13.2. Somente pode exercer as funcdes de representante dos Cotistas pessoa natural ou
juridica, que atenda aos seguintes requisitos, conforme estabelecido no artigo 26, da Instrucao CVM n°
472/08:

| - ser Cotista;

Il - ndo exercer cargo ou funcao no Administrador, Gestor ou Custodiante, ou no controlador do
Administrador, Gestor ou Custodiante em sociedades por ele diretamente controladas e em coligadas

ou outras sociedades sob controle comum, ou prestar-lhes assessoria de qualquer natureza;
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IIl - ndo exercer cargo ou funcao na sociedade empreendedora do empreendimento imobiliario que

constitua objeto do Fundo, ou prestar-lhe assessoria de qualquer natureza;
IV - ndo ser administrador ou gestor de outros fundos de investimento imobiliario;
V - nao estar em conflito de interesses como Fundo; e

VI - ndo estarimpedido por lei especial ou ter sido condenado por crime falimentar, de prevaricacao,
peita ou suborno, concussao, peculato, contra a economia popular, a fé publica ou a propriedade, ou
a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos publicos; nem ter sido

condenado a pena de suspensao ou inabilitacao temporaria aplicada pela CVM.

22.13.3. O representante do Cotista eleito devera informar ao Administrador e ao Cotista a

superveniéncia de circunstancias que possam impedi-lo de exercer a sua funcao.

22.13.4. A Assembleia Geral de Cotistas sera instalada com a presencade pelo menos 01 (um)
Cotista, sendo que as deliberacdes poderao ser realizadas mediante processo de consulta formal, por
meio de correspondéncia escrita ou eletronica (e-mail), a ser realizado pelo Administrador junto a
cada Cotista do Fundo, correspondendo cada Cota ao direito de 01 (um) voto na Assembleia Geral de
Cotistas, desde que observadas as formalidades previstas nos artigos 19, 19-A e 41, incisos | e Il da
Instrucao CVM n° 472/08. Da consulta deverao constar todos os elementos informativos necessarios ao

exercicio do direito de voto.

22.13.5. Todas as decisdes em Assembleia Geral deverao ser tomadas por votos dos Cotistas que
representem, no minimo, a maioria simples das Cotas dos presentes, correspondendo a cada Cota um
voto, ndo se computandoos votos em branco, excetuadas as hipoteses de quérum qualificado previstas
noitem22.13.6 abaixo. Por maioria simples entende-se o voto dos Cotistas que representem aunidade
imediatamente superior a metade das Cotas representadas na Assembleia Geral de Cotistas.

22.13.6. As deliberacoes relativas as matérias previstas nas alineas “b”, “c”, “e”, “f”, “h”, “j”,
“k” e “m” do item 22.9 acima, dependerao de aprovacao por maioria de votos, em Assembleia Geral

de Cotistas, por Cotas que representem:

| - 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das Cotas emitidas, quando o Fundo tiver mais de 100

(cem) Cotistas; ou

Il - metade, no minimo, das Cotas emitidas, quando o Fundo tiver até 100 (cem) Cotistas.
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22.13.7. Os percentuais de que trata o item 22.13.5 acima deverao ser determinados com base
no numero de Cotistas do Fundo indicados no registro de Cotistas nadatade convocacao daassembleia,
cabendo ao Administrador informar no edital de convocacao qual sera o percentual aplicavel nas

assembleias que tratem das matérias sujeitas a deliberacao por quérum qualificado.

22.14. E facultado a Cotistas que detenham, isolada ou conjuntamente, 0,5% (meio por cento) ou mais
do total das Cotas emitidas solicitar ao Administrador o envio de pedido de procuracao aos demais
Cotistas do Fundo.

22.14.1. Ao receber a solicitacao de que trata o item 22.14, o Administrador devera mandar, em
nome do Cotista solicitante, o pedido de procuracao, conforme contetdo e nos termos determinados

pelo Cotista solicitante, em até 5 (cinco) dias Uteis da solicitacao.
22.14.2. Nas hipoteses previstas no 22.14, o Administrador pode exigir:
| - reconhecimento da firma do signatario do pedido; e

Il - copia dos documentos que comprovem que o signatario tem poderes para representar os Cotistas

solicitantes, quando o pedido for assinado por representantes.

22.14.3. E vedado ao administrador do Fundo:

| - exigir quaisquer outras justificativas para o pedido de que tratao item 22.14;
Il - cobrar pelo fornecimento darelacao de Cotistas; e

[1I- condicionaro deferimento do pedidoao cumprimento de quaisquer formalidades ou a apresentacao
de quaisquer documentos nao previstos no item 22.14.2.

22.14.4. Os custos incorridos com o envio do pedido de procuracao pelo Administrador do Fundo,

em nome de Cotistas, serao arcados pelo Fundo.

22.14.5. Nao podem votar nas Assembleias gerais do Fundo:

| - o Administrador ou Gestor;

Il - os socios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor;

[Il - empresas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, seus socios, diretores e funcionarios;
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IV - os prestadores de servicos do Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios;

V - o Cotista, na hipotese de deliberacao relativa a laudos de avaliacao de bens de sua propriedade

que concorram para a formacao do patrimonio do Fundo; e

VI - o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo.

22.14.6. Nao se aplica a vedacao prevista neste item quando:

| - os Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas mencionadas nosincisos | a IV;

Il - houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na propria Assembleia,
ou em instrumento de procuracao que se refira especificamente a Assembleia em que se dara a

permissao de voto; ou

Il - todos os subscritores das Cotas forem condominos de bem com que concorreram para a
integralizacao das Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que tratao §
6° do artigo 8° da Lei n° 6.404, de 1976, conforme o §2° do artigo 12 da Instrucao CVM n° 472/08.

CAPITULO XXIll- ATOSE FATOSRELEVANTES

23.1. Os atos ou fatos relevantes que possam influenciar direta ou indiretamente nas decisdes de
investimento no Fundo serao imediatamente divulgados pelo Administrador, pelos mesmos meios

indicados no Capitulo XIX deste Regulamento.

23.2. Considera-se relevante, qualquer deliberacao da Assembleia Geral de Cotista ou do

Administrador, ou qualquer outro ato ou fato que possa influir de modo ponderavel:
| - na cotacao das Cotas ou de valores mobiliarios a elas referenciados;
Il - na decisao dos investidores de comprar, vender ou manter as Cotas; e

[l - na decisao dos investidores de exercer quaisquer direitos inerentes a condicao de titular Cotas ou

de valores mobiliarios a elas referenciados
23.2.1. Sao exemplos de ato ou fato relevantes:

| - a alteracao no tratamento tributario conferido ao Fundo ou ao Cotista;
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Il - o atraso para o recebimento de quaisquer rendimentos que representem percentual significativo

dentre as receitas do Fundo;

Il - a paralizacdo das atividades dos Imoveis, bem como a desocupacao ou qualquer outra espécie de
vacancia dos Imoveis destinados a arrendamento ou locacdo e que possa gerar impacto significativo

em sua rentabilidade;

IV - 0 atraso no andamento de obras que possa gerar impacto significativo na rentabilidade do Fundo;
V - contratacao de formador de mercado ou o término da prestacao do servico;

VI - propositura de acao judicial que possa vir a afetar a situacao econdomico -financeira do Fundo;

VIl - a venda ou locacao dos Imoveis de propriedade do Fundo destinados a arrendamento ou locacao,

e que possam gerar impacto significativo em sua rentabilidade;
VIII - alteracao do Gestor ou Administrador;

IX - fusdo, incorporacao, cisao, transformacao do Fundo ou qualquer outra operacao que altere

substancialmente a sua composicao patrimonial;

X - alteracao do mercado organizado em que seja admitida a negociacao das Cotas do Fundo;

Xl - cancelamento da listagem do Fundo ou exclusao de negociacao de suas Cotas;

XII - desdobramentos ou grupamentos das Cotas; e

XIll - emissao das Cotas nos termos do inciso VIII do artigo 15 da Instrucao CVM n°® 472/08.
CAPITULO XXIV - LIQUIDACAO

24.1. 0 Fundoseraliquidado pordeliberacao da Assembleia Geral especialmente convocada para esse

fim ou na ocorréncia dos eventos de liquidacao descritos neste Regulamento.

24.2. Sao eventos de liquidacao antecipada, independentemente de deliberacao em Assembleia

Geral:
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a) descredenciamento, destituicao, ou rentincia do Administrador ou do Gestor, caso, no prazo
maximo de 90 (noventa) dias da respectiva ocorréncia, a Assembleia Geral convocada para o fim de

substitui-lo ndo alcance quorum suficiente ou nao delibere sobre a liquidacao do Fundo; e

b) ocorréncia de Patrimonio Liquido negativo apds consumidas as reservas mantidas no patrimonio

do Fundo, bem como apos a alienacao dos demais ativos da carteira do Fundo.

24.3. Aliquidacao do Fundo e o consequente resgate das Cotas serao realizados apds a alienacao da
totalidade dos Ativos Financeiros e Ativos Imobiliarios integrantes do patrimonio do Fundo.

24.4. Apos o pagamento de todos os custos e despesas, bem como encargos devidos pelo Fundo, as
Cotas serao resgatadas em moeda corrente nacional ou em ativos integrantes do patrimoénio do Fundo,
se for o caso, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados da data da Assembleia Geral que deliberou
pela liquidacao do Fundo ou da data em que ocorrer um evento de liquidacao antecipada.

24.4.1. Para o pagamento do resgate sera utilizado o valor do quociente obtido com a divisao

do montante obtido com a alienacao dos ativos do Fundo pelo nimero das Cotas emitidas pelo Fundo.

24.5. Caso naoseja possivela liquidacao do Fundo com a adocao dos procedimentos previstos no item
24.3 acima, o Administrador resgatara as Cotas mediante entrega aos Cotistas dos ativos do Fundo,
pelo preco em que se encontram contabilizados na carteira do Fundo e tendo por parametro o valor

da Cotaem conformidade com o disposto no item 24.4.1 acima.

24.5.1. A Assembleia Geral devera deliberar sobre os procedimentos para entrega dos ativos do

Fundo para fins de pagamento de resgate das Cotas em circulacao.

24.5.2. Na hipotese da Assembleia Geral referida acima nao chegar a acordo sobre os
procedimentosparaentregados ativos atitulo de resgate das Cotas, os ativos do Fundo serao entregues
aos Cotistas mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista sera
calculada de acordo com a proporcao das Cotas detida por cada um sobre o valor total das Cotas em
circulacao. Apos a constituicao do condominio acima referido, o Administrador estara desobrigado em
relacao as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo

perante as autoridades competentes.

24.5.3. O Administrador devera notificar os Cotistas para que elejam um administrador do

referido condominio, na forma do Codigo Civil Brasileiro.
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24.5.4, O Custodiante continuara prestando servicos de custodia pelo prazo improrrogavel de 30
(trinta) dias, contado da notificacao referida no item anterior, dentro do qual o administrador do
condominio eleito pelos Cotistas indicara ao Administradore ao Custodiante, hora e local para que
seja feita a entregados ativos. Expirado este prazo, o Administrador podera promover o pagamento
em consignacao dos ativos da carteira do Fundo, em conformidade com o disposto no Codigo Civil

Brasileiro.

24.6. Nas hipoteses de liquidacao do Fundo, o Auditor Independente devera emitir parecer sobre a
demonstracao da movimentacao do patrimonio liquido, compreendendo o periodo entre a data das
ultimas demonstracoes financeiras auditadas e a data da efetiva liquidacao do Fundo.

24.6.1. Devera constar das notas explicativas as demonstracoes financeiras do Fundo analise
quanto a terem os valores dos resgates sido ou nao efetuados em condicoes equitativas e de acordo
com a regulamentacao pertinente, bem como quanto a existéncia ou nao de débitos, créditos, ativos

ou passivos nao contabilizados.

24.7. Apos a partilha do ativo, o Administrador devera promover o cancelamento do registro do

Fundo, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15 (quinze) dias, da seguinte documentacao:

a) termo de encerramento firmado pelo Administrador em caso de pagamento integral aos

Cotistas, ou a ata da Assembleia Geral que tenha deliberado a liquidacao do Fundo, quando for o caso;

b) a demonstracao de movimentacao de patrimonio do Fundo, acompanhadado parecerdo Auditor

Independente; e
c) o comprovante da entrada do pedido de baixa de registro no CNPJ do Fundo.
CAPITULO XXV - FALECIMENTO OU INCAPACIDADE DO COTISTA

25.1. Em caso de morte ou incapacidade de Cotista, o representante do espoélio ou do incapaz
exercera os direitos e cumprira todas as obrigacdes, perante o Administrador, que caberiam ao de
cujus ou ao incapaz até o momento da adjudicacao da partilha ou cessao da incapacidade, observadas

as prescricoes legais.
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CAPITULO XXVI- FORO

26.1. Fica eleito o Foro da Comarca da Capital do Estado de Sao Paulo, com expressa renlncia a
qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para dirimir quaisquer davidas ou questoes

decorrentes deste Regulamento.

Rio de Janeiro, 12 de junho de 2020.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROSS.A. DTVM
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ANEXO | - DEFINICOES DO REGULAMENTO

Administrador

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, instituicao
financeira com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, a Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar, parte, Torre
Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
59.281.253/0001-23, devidamente credenciada pela CVM para o
exercicio da atividade de administracao de carteiras de titulos e
valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratorio n° 8.695, de 20
de marco de 2006.

ANBIMA

Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais - ANBIMA.

Assembleia Geral ou
Assembleia Geral de Cotistas

Assembleia Geral de Cotistas do Fundo.

Ativos Financeiros

Significam: (i) os titulos de renda fixa, publicos ou privados, de
liquidez compativel com as necessidades e despesas ordinarias do
Fundo e emitidos pelo Tesouro Nacional ou por Instituicées
Financeiras Autorizadas de primeira linha; (ii) moeda corrente
nacional; (iii) as operacées compromissadas com lastro nos ativos
indicados no inciso “i” acima emitidos por Instituicoées Financeiras
Autorizadas de primeira linha; (iv) os derivativos, exclusivamente
para fins de protecao patrimonial, cuja exposicao seja sempre, no
maximo, o valor do Patrimo6nio Liquido do Fundo; (v) as cotas de
fundos de investimento referenciados em DI e/ou renda fixa com
liquidez diaria, com investimentos preponderantemente nos ativos
financeiros relacionados nos itens anteriores; (vi) as LH; (vii) as LCl;
(viii) LIG; e (ix) outros ativos de liquidez compativel com as
necessidades e despesas ordinarias do Fundo, cujo investimento
seja admitido aos fundos de investimento imobiliario, na forma da
Instrucdo CVM n° 472/08, sem necessidade especifica de

diversificacao de investimentos.

Ativos Imobiliarios

Significam: (i) os Imdveis; (ii) as acoes ou cotas de sociedades cujo
propdsito seja investimentos em Imdveis ou em direitos
reais sobre Imoveis; (iii) as cotas de fundos de investimento em
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participacdes que tenham como politicade investimentoaplicacoes
em sociedades cujo proposito consista no investimento em Iméveis
ou em direitos reais sobre Imoveis; (iv) as cotas de outros fundos
de investimento imobiliario que tenham como politica de
investimento aplicacoes em Imodveis ou em direitos reais sobre
Imoveis ou, ainda, aplicacoes em sociedades cujo proposito
consista no investimento em Imoveis ou em direitos reais sobre
Imoveis; (v) os certificados de recebiveis imobiliarios, cuja emissao
ou negociacao tenha sido objeto de oferta publica registrada na
CVM ou cujo registro tenha sido dispensado, nos termos da
regulamentacao aplicavel; (vi) os certificados de potencial
adicional de construcao (CEPAC), caso sejam essenciais parafins de
regularizacao dos Imoveis da carteira do Fundo ou para fins de
implementacao de expansoes e benfeitorias em tais Imoveis; ou
(vii) outros titulos e valores mobiliarios previstos no artigo 45 da
Instrucao CVM n° 472/08, cuja emissao ou negociacao tenha sido
objeto de oferta publica registrada na CVM ou cujo registro tenha
sido dispensado, nos termos da regulamentacao aplicavel, e que
tenham sido emitidos por emissores cujas atividades
preponderantes sejam permitidas aos fundos de investimento
imobiliario, sem necessidade especifica de diversificacao de

investimentos.

Auditor Independente

E a empresa de auditoria independente contratada pela
Administradora, nos termos deste Regulamento, ou sua sucessora a
qualquer titulo, encarregada da revisao das demonstracoes
financeiras, das contas do Fundo e da analise de suasituacao e da

atuacao da Administradora.

BACEN

Banco Central do Brasil.

B3

B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao.

Boletim de Subscricao

Boletim de subscricao referente a distribuicao das Cotas objeto de

Ofertas, elaborado nos termos da regulamentacao aplicavel.

CNPJ

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda.

Internal Use Only

39




Codigo ANBIMA

Codigo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas para Fundos de

Investimentos.

Codigo Civil Brasileiro

Lei n®10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.

Conflito de Interesses

Significa qualquer situacao assim definida nos termos do artigo 34
da Instrucao CVM n® 472/08.

Contrato de Gestao

Significa o Instrumento Particular de Administracdo de Carteira de
Fundo de Investimento Imobilidrio, por meio do qual o Fundo
contrata o Gestor para prestar os servicos de administracao da
carteira do Fundo e outros servicos relacionados a tomada de
decisao de investimentos do Fundo.

Cotas

Quaisquer cotas emitidas pelo Fundo, cujos termos e condicoes

estao descritos neste Regulamento.

Cotistas

Os titulares das Cotas, quando referidos em conjunto.

Custodiante

Banco BTG Pactual S.A., instituicao financeira, com sede na
Cidade e Estado do Rio de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo,
n. ° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-
040, Brasil, e inscrita no CNPJ sob o nimero 30.306.294/0001-45,
devidamente credenciado na CVYM como custodiante, de acordo
com o Ato Declaratorio nimero 7.204, de 25 de abril de 2003, ou

quem venha a substitui-lo.

CVM

Comissao de Valores Mobiliarios.

Data de Emissao

Significaa data da primeiraintegralizacao das Cotas objeto de cada
emissao do Fundo.

Despesas Extraordinarias

Despesas que nao se refiram aos gastos rotineiros de manutencao
dos Imoveis integrantes dacarteirado Fundo, exemplificadamente,
mas sem qualquer limitacao: (a) obras de reforma ou acréscimos
que interessem a estrutura integral do Imdvel; (b) pintura das
fachadas, empenas, pocos de aeracao e iluminacao, bem como das
esquadrias externas; (c) obras destinadas a criacao e manutencao
das condicbes de habitabilidade dos Imodveis; (d) instalacao de
equipamentos de seguranca e de incéndio, de telefonia, de
intercomunicacao, de esporte e de lazer; (e) despesas de

decoracao e paisagismo nas partes de uso comum; (f) despesas
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decorrentes dacobrancade aluguéis em atraso e acoes de despejo,
renovatorias, revisionais; e (g) outras que venham a ser de

responsabilidade do Fundo como proprietario dos Imdveis.

Dia Util Qualquer dia, exceto: (i) sabados, domingos ou feriados nacionais,
no Estado ou na Cidade de Sao Paulo; e (ii) aqueles sem expediente
na B3.

Escriturador Instituicao de primeira linha, devidamente habilitada para tanto,

que venha a ser contratada pelo Administrador para a prestacao de
tais servicos. Nesta data, a BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS
S.A. DTVM , sociedade por acdes, com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 5°
andar (parte), Botafogo, CEP 22.250-040, inscritano CNPJ sob o n°
59.281.253/0001-23 ¢é a instituicao responsavel pela escrituracao

das Cotas do Fundo.

Formador de Mercado

Pessoa juridica devidamente cadastrada junto as entidades
administradoras dos mercados organizados, para a prestacao de
servicos de formacao de mercado, que podera ser contratada pelo

Administrador, nos termos do item 2.6 deste Regulamento.

Fundo

IRB Internacional Fundo de Investimento Imobiliario - FlI.

Gestor

XP VISTA ASSET MANAGEMENT LTDA, com sede naCidade e Estado
de Sao Paulo, na Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n°® 1909,
Torre Sul, 30° andar (parte), inscrita no CNPJ sob o n°
16.789.525/0001-98. Devidamente autorizado a prestacao dos
servicos de administracao de carteira de titulos e valores

mobiliarios por meio do Ato Declaratério nUmero 12.794, de
21/01/2013.

Instituicées Financeiras

Autorizadas

Sao instituicdes financeiras autorizadas a funcionar pelo BACEN.

Iméveis

Significa os imdveis, bem como quaisquer direitos reais sobre os
imaveis (inclusive aqueles gravados com onus reais), relacionados
a Empreendimentos e projetos imobiliarios consistentes de
shopping centers e/ou correlatos, tais como strip malls, outlet
centers, power centers, incluindo projetos de greenfield, ou seja,
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projetos completamente novos, ainda em fase pré-operacional de

estudo e desenvolvimento, dentre outros.

IPCA

Indice de Precos ao Consumidor Amplo, apurado e divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

Instrucdao CVM n° 400/03

Instrucao da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme

alterada.

Instrucdo CVM n°® 472/08

Instrucdao da CVM n° 472, de 31 de outubro de 2008, conforme

alterada.

Instrucdo CVM n°® 476/09

Instrucao da CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme
alterada.

Instrucao CVM n° 494/11

A Instrucao da CVM n° 494, de 20 de abril de 2011, confomme

alterada;

Instrucdao CVMn° 516/11

Instrucao da CYM n° 516, de 29 de dezembro de 2011, conforme

alterada.

Lei n® 8.668/93

Lei n®8.668, de 25 de junho de 1993, conforme alterada.

Lei n® 9.779/99

Lei n®9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada.

Lei n® 11.196/05

Lei n°11.196, de 21 de novembro de 2005, conforme alterada.

Lucros Semestrais

Periodicidade de pagamento, conforme previsto nos termos do item
20.1 deste Regulamento.

Oferta Publica

Toda e qualquer distribuicao publica das Cotas realizada durante o
prazo de duracao do Fundo nos termos da Instrucao CVM n° 400/03,

a qual dependera de prévio registro perante a CVM.

Oferta Restrita

Toda e qualquer distribuicao publica das Cotas com esforcos
restritos de colocacao que venha a ser realizada durante o prazo
de duracao do Fundo, nos termos da Instrucao CVM n° 476/09, a
qual (i) sera destinada exclusivamente a investidores profissionais,
nos termos da regulamentacdado em vigor; (ii) estara
automaticamente dispensada de registro perante a CVM, nos
termos da Instrucao CVM n° 476/09; e (iii) sujeitara os investidores
profissionais a vedacao da negociacdo das Cotas nos mercados
regulamentados, pelo prazo de 90 (noventa) dias, contados da sua
subscricao ou aquisicao, conforme previsto na Instrucao CVM n°
476/09.
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Ofertas

Oferta PUblica e Oferta Restrita, quando referidas em conjunto.

Pessoas Ligadas

Significa:

| - a sociedade controladora ou sob controle do Administrador, do
Gestor ou do consultor especializado caso venha a ser contratado,
de seus administradores e acionistas;

Il - a sociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam
os mesmos do Administrador, do Gestor, ou do consultor
especializado caso venhaa ser contratado, com excecao dos cargos
exercidos em 6rgaos colegiados previstos no estatuto ou regimento
interno do Administrador, do Gestor ou do consultor especializado
caso venha a ser contratado, desde que seus titulares nao exercam
funcdes executivas, ouvida previamente a CVM; e

[l - parentes até segundo grau das pessoas naturais referidas nos

incisos acima.

Patrimonio Liquido do Fundo

Significa a soma algébrica da carteira do Fundo, correspondente
aos ativos e disponibilidades a receber, menos as exigibilidades do
Fundo.

Politica de Investimento

Politica de investimento descrita no Capitulo VI deste

Regulamento.

Prospecto

Prospecto referente a distribuicao de Cotas objeto de Oferta

Publica, a ser elaborado nos termos da regulamentacao aplicavel.

Regulamento

O presente regulamento do Fundo.

SELIC

Sistema Especial de Liquidacao e de Custodia, gerido e operado

pelo BACEN em parceria com a ANBIMA.

Taxa de Administracao

Tem o significado a ela atribuido no item 7.1 deste Regulamento.

Taxa de Distribuicao

Primaria

Conforme aplicavel, a taxa de distribuicao primaria, incidente
sobre as Cotas objeto da Oferta, que devera ser arcada pelos
Investidores interessados em adquirir as Cotas objeto de Ofertas, a
ser fixado a cada emissao de Cota do Fundo, de forma a arcar com
os custos de distribuicao, entre outros, (a) comissao de
coordenacao, (b) comissao de distribuicao, (c) honorarios de
advogados externos contratados para atuacao no ambito da oferta,

(d) taxa de registro da oferta de Cotas na CVM, (e) taxa de registro
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e distribuicao das Cotas na B3, (f) custos com a publicacao de
anuncios e avisos no ambito das Ofertas das Cotas, conforme o caso,
(g) custos com registros em cartorio de registro de titulos e
documentos competente, (h) outros custos relacionados as Ofertas.

Termo de Adeséao

Termo de Ciéncia de Risco e Adesao ao Regulamento a ser assinado
por cada Cotista quando da subscricao das Cotas.

Valor de Mercado

Multiplicacao: (a) da totalidade de Cotas emitidas pelo Fundo por

(b) seu valor de mercado, considerando o preco de fechamento do
Dia Util anterior, informado pela B3.
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ANEXO Il - FATORESDERISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento, os potenciais investidores devem considerar
cuidadosamente, a luz de suas proprias situa¢des financeiras e objetivos de investimento, todas as
informacgdes disponiveis neste Regulamento e, em particular, avaliar os fatores de risco descritos a
seguir, os quais ndao devem ser considerados como uma descri¢do exaustiva dos fatores de risco a que o
Fundo estd exposto.

Riscos Referentes ao Ambiente Macroeconémico

O Governo Federalexerceu e continuaa exercerinfluéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa
influéncia, bem como a conjunturaeconémica e politica brasileira, poderavir a causar um efeito adverso
relevante que resulte em perdas para os Cotistas. O Governo Federal frequentemente intervém na
economia do Pais e ocasionalmente realiza modificagcdes significativas em suas politicas e normas. As
medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflacdo, além de outras politicas e normas,
frequentemente implicam em aumento das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais, controle de
precos, desvalorizacdo cambial, controle de capital e limitacdo as importagdes, entre outras medidas,
poderdo resultar em perdas para os Cotistas. As atividades do Fundo, situacdo financeira, resultados
operacionais e o preco de mercado das Cotas podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por
modificacdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como: (a) politica
monetaria, cambial e taxas de juros; (b) politicas governamentais apliciveis as nossas atividades e ao
nosso setor; (c) greve de portos, alfandegas e receita federal; (d) inflagdo; (e) instabilidade social; (f)
liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; (g) politica fiscal e regime fiscal estadual e
municipal; (h) racionamento de energia elétrica; e (i) outros fatores politicos, sociais e econ6micos que
venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

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

Fatores Macroeconémicos Relevantes

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacées e condicdes dos mercados de titulos e
valores mobilidrios, que sao afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econdmicas nacionais
e internacionais. Varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordindrios ou situacbes especiais de mercado, ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem o mercado financeiro e/ou de
capitais brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e
mudancas legislativas, poderao resultar em perdas para os Cotistas. Ndo serd devido pelo Fundo ou por
gualquer pessoa, incluindo o Administrador, o Gestor, o Escriturador e o Custodiante, qualquer
indenizacdo, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou
prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.
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Riscos de mercado

Existe a possibilidade de ocorrerem flutuagdes do mercado nacional e internacional que afetem, entre
outros, precos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades dos ativos do Fundo, que podem gerar
oscilagdo no valor das Cotas, que, por sua vez, podem resultar em perdas para os Cotistas. O mercado
de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econdmicas e de mercado de
outros paises, incluindo paises de economia emergente. Areacdo dos investid ores aos acontecimentos
nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobiliarios
emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
Cotas. No passado, o surgimento de condi¢cbes econdmicas adversas em outros paises do mercado
emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, nareducdo de recursos
externosinvestidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um cendrio recessivoem escala
global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado
financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuacdes no mercado
financeiro e de capitais, com oscilagées nos precos de ativos (inclusive de imdveis), indisponibilidade de
crédito, reducdo de gastos, desaceleracdao da economia, instabilidade cambial e pressado inflacionaria.
Qualguer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil,
poderd prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimonio do Fundo, a rentabilidade
dos Cotistas e o valor de negociacdo das Cotas. Adicionalmente, as cotas dos fundos investidos e os
ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores serao atualizados
diariamente e contabilizados pelo preco de negociacdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor
gue se obteria nessa negociagdao. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissdo Fundo poderasofrer
oscilagdes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia. Ademais, os Imdveis e os direitos reais
sobre os Imdveis terdo seus valores atualizados, via de regra, em periodicidade anual, de forma que o
intervalo de tempo entre uma reavaliacdo e outra podera gerar disparidades entre o valor patrimonial
e o de mercado dos Imodveis e de direitos reais sobre os Imdveis. Como consequéncia, o valor de mercado
das Cotas de emissao do Fundo podera nao refletir necessariamente seu valor patrimonial.

Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento

Os Fll representam modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro e sdo
constituidos, por forga regulamentar, como condominios fechados, ndo sendo admitido resgate de suas
Cotas em hipdtese alguma. Os Cotistas poderdao enfrentar dificuldades na negociagdo das Cotas no
mercado secundario. Adicionalmente, determinados ativos do Fundo podem passar por periodos de
dificuldade de execuc¢do de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou inexistentes de manda
e negociabilidade. Nestas condi¢cGes, o Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar ou
negociar tais ativos pelo preco e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo poderd enfrentar
problemas de liquidez. Adicionalmente, a variacdo negativa dos Ativos Financeiros e dos Ativos
Imobiliarios poderad impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdao das Cotas. Além disso, o Regulamento estabelece algumas hipdéteses em que a Assembleia
Geral poderd optar pela liquidacdo do Fundo e outras hipdteses em que o resgate das Cotas poderd ser
realizado mediante a entregados ativos integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. Caso os Cotistas
venham a receber ativos integrantes da carteira, ha o risco de receberem fracdo ideal de iméveis, que
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sera entregue apds a constituicdo de condominio sobre tais ativos. Os Cotistas poderdao encontrar
dificuldades para venderos ativos recebidos no caso de liquida¢gdo do Fundo.

Ainstabilidade politica pode afetar adversamente os negdcios realizados nos Imdveis e seus resultados

A instabilidade politica pode afetar adversamente os negécios realizados nos Iméveis e seus respectivos
resultados. O ambiente politico brasileiro tem influenciado historicamente, e continua influenciando, o
desempenho da economia do pais. A crise politica afetou e podera continuar afetando a confianca dos
investidores e da populacdo em geral e ja resultou na desaceleracdo da economia e no aumento da
volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras. O novo governotem enfrentado o desafio de
reverter a crise politica econdmica do pais, além de aprovar as reformas sociais necessarias a um
ambiente econdbmico mais estavel. As investigacoes da “Operacao Lava Jato” e da “Operacdo Zelotes”
atualmente em curso podem afetar negativamente o crescimento da economia brasileira e podem ter
um efeito negativo nos negdcios realizados nos Imdveis. Os mercados brasileiros vém registando uma
maior volatilidade devido as incertezas decorrentes de tais investigacdes conduzidas pela Policia
Federal, pela Procuradoria Geral da Republica e outras autoridades. A “Operagao Lava Jato” investiga o
pagamento de propinas a altos funcionarios de grandes empresas estatais em troca de contratos
concedidos pelo governo e por empresas estatais nos setores de infraestrutura, petréleo, gas e energia,
dentre outros. Os lucros dessas propinas supostamente financiaram as campanhas politicas de partidos
politicos, bem como serviram para enriquecer pessoalmente os beneficidrios do esquema. Como
resultado da “Operacdo Lava Jato” em curso, uma série de politicos, incluindo o ex-presidente da
republica o Sr. Michel Temer, e executivos de diferentes companhias privadas e estatais no Brasil estdo
sendo investigados e, em determinados casos, foram desligados de suas fun¢des ou foram presos. Por
sua vez, a “Operacdo Zelotes” investiga pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por
companbhias brasileiras, a oficiais do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. Tais pagamentos
tinham como objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao descumprimento
de legislacdo tributaria aplicadas pela Secretaria da Receita Federal, que estariam sob analise do CARF.
Mesmo nao tendo sido concluidas, as investigacdes ja tiveram um impacto negativo sobre a imagem e
reputacdo das empresas envolvidas, e sobre a percepcdo geral da economia brasileira. Ndo podemos
prever se as investigacdes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e econdmica ou se novas
acusacOes contra funciondrios do governo e de empresas estatais ou privadas vao surgir no futuro no
ambito destas investigagdes ou de outras. Além disso, ndo podemos prever o resultado de tais
alegagGes, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode afetar
negativamente a economia brasileira e, consequentemente, o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

Riscos Relativos ao Setor de Securitizagdo Imobilidria e as Companhias Securitizadoras

O Fundo poderaadquirir CRI. A Medida Provisdria n2 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo
76, estabelece que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de
patrimonio de pessoafisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacao aos débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”.
Em seu pardgrafo Unico prevé, ainda, que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali
referidos a totalidade dos bens e dasrendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive
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os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo”. Caso prevaleca o entendimento previsto no
dispositivo acima citado, os credores de débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista da
companhia securitizadora poderao concorrer com os titulares dos CRI no recebimento dos créditos
imobilidrios que compdem o lastro dos CRI em caso de faléncia.

Portanto, caso a securitizadora nao honre suas obriga¢des fiscais, previdencidrias ou trabalhistas, os
créditos imobiliarios que servem de lastro a emissao dos CRI e demais ativos integrantes dos respectivos
patrimoOnios separados poderdo vir a ser acessados para a liquidacdo de tais passivos, afetando a
capacidade da securitizadora de honrar suas obrigacdes decorrentes dos CRI e, consequentemente, o
respectivo Ativo Imobilidrio integrante do patriménio do Fundo.

Riscos Referentes ao Fundo
Riscos Relacionados a Projetos “Greenfield”

Nos termos da politica de investimentos do Fundo, este poderaadquirir Ativos Imobiliarios constituidos
por projetos “greenfield”, ou seja, projetos completamente novos, em fase de estudos/desenvolvimento
ou ainda em fase pré-operacional. Projetos dessa natureza apresentam riscos tipicos relacionados as
incertezas que englobam tais projetos, como riscos de planejamento, riscos de execugdo ou riscos de
mercado, entre outros. Por serem investimentos de maior risco, os Ativos Imobiliarios relacionados a
tais projetos podem ndo apresentar a rentabilidade esperadae, consequentemente, impactar de forma
negativa e adversa a rentabilidade do Fundo. O Gestore o Administrador ndo tém como garantir que os
projetos greenfield que eventualmente integrarem a carteira do Fundo serdo desenvolvidos, executados
e concluidos de forma satisfatéria, nem como que os resultados mercadolédgicos ou financeiros de tais
projetos atingirdo as expectativas ou as premissas de investimento pelo Fundo. Em tal hipdtese, a
rentabilidade do Fundo pode ser impactada de forma adversa e relevante.

A rentabilidade do Fundo encontra-se vinculada ao sucesso da Politica de Investimento do Fundo

O investimento nas Cotas caracteriza uma aplicagdo em valores mobilidrios de rentabilidade variavel, o
gue significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista dependera: (i) da aquisicdo e posterior alienacdo
de Ativos Imobilidrios pelo Fundo; e (ii) da renda oriunda da exploracdo dos Imdveis. Nesse caso, os
valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerao, diretamente, dos resultados do Fundo,
provenientes, primordialmente, (i) da capacidade de identificacdo pelo Gestorde Ativos Imobiliarios que
possam ser adquiridos pelo Fundo; e (ii) do sucesso dos da exploracdo dos Imdveis. Ndo ha garantia de
sucesso da implementacao da Politica de Investimento, de forma que ndo é possivel garantir qualquer
rendimento vinculado aos investimentos e operacdes do Fundo.

Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobilidrio é uma aplicacdo de renda variavel, o
gue pressuple que a rentabilidade das Cotas dependerd do resultado da administracdo dos

investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questdo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas
dependerdodoresultado do Fundo, que por sua vez, dependerd preponderantemente do investimento
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a ser realizado pelo Fundo, excluidas as despesas e encargos previstos para a manutencdo do Fundo, na
forma do Regulamento. Adicionalmente, vale ressaltar que poderd haver um lapso de tempo entre a
data de captacdo de recursos pelo Fundo e a data de inicio dos investimentos nos Ativos Imobilidrios,
desta forma, os recursos captados pelo Fundo serdo aplicados nos Ativos Financeiros, o que poder3d
impactar negativamente na rentabilidade esperada do Fundo.

Risco relativo ao Procedimento na Aquisi¢cdo ou Alienagdo de Ativos Imobilidrios

O sucesso do Fundo depende da aquisicdo dos Ativos Imobilidrios. O processo de aquisicdo dos Ativos
Imobilidrios depende de um conjunto de medidas a serem realizadas, incluindo o procedimento de
diligéncia realizado pelo Administrador quando da aquisicdo de um Ativo Imobilidrio e eventuais
registros em cartério de registro de imdveis e em juntas comerciais. Caso qualquer uma dessas medidas
ndo venham a ser perfeitamente executado o Fundo podera ndo conseguir adquirir ou alienar os Ativos
Imobiliarios, ou entdo ndo podera adquirir ou alienar os Ativos Imobilidrios nas condicdes pretendidas,
prejudicando, assim, a sua rentabilidade. No periodo compreendido entre o processo de negociacdo da
aquisicdao do Imodvel e seu registro em nome do Fundo, existe risco de esse bem ser onerado para
satisfacdo de dividas dos antigos proprietdrios em eventual execugdo proposta, o que pode rd dificultar
a transmissao da propriedade do imdvel ao Fundo. Adicionalmente, o Fundo podera realizar a aquisicao
de ativos integrantes de seu patrimonio de forma parcelada, de modo que, no periodo compreendido
entre o pagamento da primeira e da Ultima parcela relativa ao preco doImével, existe o risco de o Fundo,
por fatores diversos e de forma ndo prevista, ter seu fluxo de caixa alterado e, consequentemente, ndao
dispor de recursos suficientes para o adimplemento de suas obrigacdes. Além disso, como existe a
possibilidade de aquisicdo de Imdveis com Onus ja constituidos pelos antigos proprietarios, caso
eventuais credores dos antigos proprietdrios venham a propor execug¢ao e 0s mesmos nao possuam
outros bens para garantir o pagamento de tais dividas, podera haver questionamento a respeito da
transmissdo da propriedade dos Imodveis para o Fundo, bem como na obtenc¢do pelo Fundo dos
rendimentos relativos a tal Imével. Referidas medidas podemimpactar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Risco de Concentragdo da Carteira do Fundo

O Fundo podera investir em Ativos Imobilidrios e/ou Ativos Financeiros, em até 100% (cem por cento)
do Patrimonio Liquido do Fundo. O risco da aplicacdo no Fundo terd intima relacdo com a concentragcdo
da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracdo, maior serd a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial. Os riscos de concentracao da carteira englobam, ainda, na hipétese de inadimplemento do
pagamento de um Ativo Imobilidrio e/ou do Ativo Financeiro em questdo, o risco de perda de parcela
substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas. Adicionalmente, pela
politica de investimentos do Fundo os Ativos Imobilidrios devem seroriundos, preponderantemente,do
setor de shopping centers. Dessa forma, o Fundo apresenta também o risco de concentracdo setorial.

Risco Tributario

Existe o risco de regras tributarias aplicdveis a fundos de investimento e a fundos de investimento
imobilidarios serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem como emvirtude
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de novo entendimento acerca da legislacdo vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da
Receita Federal tenha interpretacdo diferente do Administrador quanto ao ndo enquadramento do
Fundo como pessoajuridica para fins de tributacdo ou quanto aincidéncia de tributos em determinadas
operacgdes realizadas pelo Fundo. Nessas hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto
de Renda, PIS, COFINS, Contribui¢cdo Social nas mesmas condigdes das demais pessoas juridicas, com
reflexos na reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos
aplicdveis sobre determinadas operagdes que anteriormente entendiaseremisentas, podendo inclusive
ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operagdes ja concluidas, ambos os
casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas.
Por fim, ha a possibilidade de o Fundo ndo conseguir atingir ou manter as caracteristicas descritas na Lei
n211.033/04, quais sejam: (i) ter, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) ndo ter Cotista que sejatitular
de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundoou
cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas do Fundo deverdo ser admitidas a negociagao
exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado. Desta forma, caso ndo sejam
atingidos os requisitos descritos nos itens (i) e/ou (iii) acima, ndo havera isencdo tributaria para os
rendimentos que venham a ser pagos a todos os Cotistas que sejam pessoas fisicas. Adicionalmente,
caso ndo seja atingido o requisito descrito no item (ii) acima, ndo havera isencao tributdria para os
rendimentos que venham a ser pagos aos respectivos Cotistas desenquadrados.

Risco de Concentragdo de Propriedade de Cotas por um mesmo Investidor

Conforme disposto no Regulamento, ndo hd restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser
subscritas por um Unico Cotista. Portanto, poderd ocorrer situacdo em que um Unico Cotista venha a
integralizar parcela substancial das Cotas de determinada emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do
Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a
posicdo dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, hd possibilidade de que deliberagbes sejam
tomadas pelo Cotista majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos, em prejuizo do Fundo e/ou
dos Cotistas minoritarios. Adicionalmente, caso um Cotista que também seja construtor, incorporador
ou sécio dos Ativos Imobilidrios de titularidade do Fundo, detenha (isoladamente ou em conjunto com
pessoas a ele ligadas) percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas, o Fundo passard a
ser tributado como pessoa juridica nos termos da Lei n2 9.779/99, ocasido em que a rentabilidade do
Fundo serd prejudicada.

Risco Relacionado a Liquidez das Cotas

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobilidrio apresenta algumas caracteristicas
particulares quanto a realizagao do investimento. O investidor deve observaro fato de que os fundos de
investimento imobilidrio sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate
convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento de sua
eventualnegociacdo no mercado secundario da B3. Sendo assim, os fundos de investimento imobilidrio
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de Cotas do Fundo ter dificuldade
em realizar a negociacdo de suas Cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de
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permanecer indefinidamente com as Cotas adquiridas. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas
deveraestarconsciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo e que
o investidor pode ndo encontrar condicées de vendersuas Cotas no momento que desejar.

Risco de Mercado das Cotas do Fundo

Pode haver alguma oscilagdo do valor de mercado das Cotas para negociacdo no mercado secundario
no curto prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas do capital aplicado para o investidor que pretenda
negociar sua Cota no mercado secunddrio neste curto prazo.

Risco de Governanca

Determinadas matérias que sao objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serao deliberadas
guando aprovadas por: (i) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas, quando o Fundo
tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou (ii) metade, no minimo, das cotas emitidas, quando o Fundo tiver
até 100 (cem) cotistas. Adicionalmente, determinados Cotistas podem sofrer restricdes ao exercicio do
seu direito de voto, caso, por exemplo, se coloquem em situacdo de conflito de interesse com o Fundo.
E possivel que determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quérum
de instalacdo (quando aplicdvel) e de votacdo de tais assembleias. A impossibilidade de deliberacdo de
determinadas matérias pode ensejar, dentre outros, a liquidacdo antecipada do Fundo. Para maiores
informagdGes favor checar o “Risco de Liquidagao Antecipada” disposto a seguir.

Risco de Liquidagdo Antecipada do Fundo

No caso de aprovacdo em Assembleia Geralde Cotistas pela liquidacdo antecipada do Fundo os Cotistas
poderdo receber Ativos Imobilidrios e/ou Ativos Financeiros em regime de condominio civil. Nesse caso:
(a) o exercicio dos direitos por qualquer Cotista podera ser dificultado em fun¢do do condominio civil
estabelecido com os demais Cotistas; (b) a alienacdo de tais direitos por um Cotista para terceiros podera
ser dificultada emfuncao dailiquidez de tais direitos;

Risco de Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situacoes de conflito de interesses dependem de aprovacao prévia, especifica
e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do artigo 34 da Instrucdo CVM n2 472/08.
Adicionalmente, o Fundo poderd contar com prestadores de servico que sejam do mesmo grupo
econdmico. Essa relacdo societaria poderd eventualmente acarretar em conflito de interesses no
desenvolvimento das atividades a serem desempenhadas ao Fundo.

Ndo Existéncia de Garantia de Eliminagdo de Riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os
guais poderdo acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecug¢do do
objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolugdes,
mudangas nas regras aplicdveis aos Ativos Imobilidrios e/ou aos Ativos Financeiros, mudangas impostas
a esses Ativos Imobilidrios e/ou Ativos Financeiros, alteracdo na politica econémica, decisdes judiciais e

51

Internal Use Only



etc. Ndo ha qualquer garantia de completa elimina¢do da possibilidade de perdas para o Fundo e para
os Cotistas. Adicionalmente, as aplicagdes realizadas no Fundo ndao contam com garantia do
Administrador, do Gestor ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado do
Administrador, do Gestor, ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas aplicagdes do Fundo, os Cotistas serao
prejudicados, ndo existindo mecanismo externo que garanta a sua rentabilidade.

Risco do Investimento nos Ativos Financeiros

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

Risco de Mercado dos Ativos Financeiros

Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo estdo sujeitos, direta ou indiretamente, as
variacoes e condicbes dos mercados de capitais, especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e
derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condigdes politicas e econGmicas nacionais e
internacionais. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos eventos aqui mencionados, no
exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o valor dos Ativos
Financeiros, a rentabilidade dos Cotistas e o preco de negociacdo das Cotas.

Risco de Crédito dos Ativos Financeiros

As obrigacdes decorrentes dos Ativos Financeiros estdo sujeitas ao cumprimento e adimplemento pelo
respectivo emissor ou pelas contrapartes das operacoes do Fundo. Eventos que venham a afetar as
condicdes financeiras dos emissores, bem como mudangas nas condi¢ées econémicas, politicas e legais,
podem prejudicar a capacidade de tais emissores em cumprir com suas obrigacdes, o que pode trazer
prejuizos ao Fundo.

Risco de Crédito dos Ativos Imobiliarios

O Fundo estard exposto aos riscos de crédito dos locatarios dos contratos de locacdo ou arrendamento
dos Imdveis que componham a carteira do Fundo. Encerrado cada contrato de locacdo ou
arrendamento, a performance dos investimentos do Fundo estard sujeita aos riscos inerentes a
demanda por locacdo dos Imdveis. O Administrador e o Gestor ndo sdo responsaveis pela solvéncia dos
locatdrios e arrendatarios dos Imoéveis, bem como por eventuais variacbes na performance do Fundo
decorrentes dos riscos de crédito acima apontados. Adicionalmente, os ativos do Fundo estdo sujeitos
ao risco de crédito de seus emissores e contrapartes, isto é, atraso e ndo recebimento dos juros e do
principal desses ativos e modalidades operacionais. Caso ocorram esses eventos, o Fundo podera: (i) ter
reduzida a sua rentabilidade, (ii) sofrer perdas financeiras até o limite das opera¢des contratadas e ndo
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liguidadas e/ou (iii) ter de provisionar desvalorizacdo de ativos, o que afetara o preco de negociacdo de
suas Cotas.

Risco Juridico

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo conside ra um conjunto de
rigores e obrigacOes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por
diretrizes a legislacdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia
no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacdo financeira, em situacdes de
estresse, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razao do dispéndio de tempo e recursos para
manutencado do arcabouco contratual estabelecido.

Risco de decisées judiciais desfavoraveis

O Fundo podera serréu em diversas a¢oes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Ndo ha garantia de
gue o Fundo venhaaobterresultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos
propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas
suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja
feito mediante a subscricdo e integralizagdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com
eventuais perdas.

Risco Regulatério

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de
fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracées. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e érgdos reguladores nos mercados, bem como moratodrias e alteragdes
das politicas monetdria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas
do Fundo, bem como as condi¢Bes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive
as regras de fechamento de cambio e de remessade recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdo
de leis existentes e ainterpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

Risco decorrente de alteragées do Regulamento

O Regulamento poderd ser alterado sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade
de atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, por
determina¢do da CVM ou por deliberacdo da assembleia geral de Cotistas. Tais alteracées poderdo
afetar o modo de operacao do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Risco de Desastres naturais e Sinistro

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundag¢des, tempestades ou
terremotos, pode causar danos aos Ativos Imobilidrios integrantes da carteira do Fundo, afetando
negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. N3do se pode
garantir que o valor dos seguros contratados para os Imdveis sera suficiente para protegé -los de perdas.
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H3, inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais
como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos
termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo poderd sofrer perdas e ser obrigado a incorrer
em custos adicionais, os quais poderdo afetar o desempenho operacional do Fundo. Ainda, o Fundo
podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do
sinistro ocorrido, o que poderd ocasionar efeitos adversos na condicdo financeira do Fundo e,
consequentemente, nos rendimentos a seremdistribuidos aos Cotistas.

Riscos relacionados a regularidade de drea construida

A existéncia de area construida edificada sem a autorizagdo prévia da Prefeitura Municipal competente,
ou em desacordo com o projeto aprovado, poderd acarretar riscos e passivos para os imdveis e para o
Fundo, caso referida area ndo seja passivel de regulariza¢cdo e venha a sofrer fiscalizacdo pelos érgaos
responsaveis. Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a aplicacdo de multas pela administracdo publica; (ii) a
impossibilidade da averbacdo da construcdo; (iii) a negativa de expedicdo da licenca de funcionamento;
(iv) a recusa da contratacdo ou renovacgdo de seguro patrimonial; e (v) ainterdicdo dosimodveis, podendo
ainda, culminar na obrigacdo do Fundo de demolir as dreas nao regularizadas, o que poderd afetar
adversamente as atividades e os resultados operacionais dos imdveis e, consequentemente, o
patrimonio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo das Cotas.

Riscos do Uso de Derivativos

O Fundo pode realizar operagdes de derivativos, nos termos do Regulamento, cujos precos dos contratos
podem sofrer alteragdes substanciais. O uso de derivativos pelo Fundo pode (i) aumentar a volatilidade
do Fundo, (ii) limitar as possibilidades de retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos,
ou (iv) determinar perdas ou ganhos ao Fundo. A contratacdo deste tipo de operacdo ndo deve ser
entendida como uma garantia do Fundo, do Administrador, do Gestor ou do Custodiante, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de remunera¢do das Cotas. A
contratacdo de operacdes com derivativos poderd resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Risco relacionado a extensa regulamentagéio a que estd sujeito o setor imobilidrio

O setor imobilidrio brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentacdao expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, inclusive, mas ndo se limitando, existe a possibilidade de
as leis de zoneamento urbano serem alteradas apds a aquisicao de um Imovel pelo Fundo, o que podera
acarretar empecilhos e/ou alteragées nos Imoéveis, cujos custos deverdo ser arcados pelo Fundo. Nessa
hipétese, os resultados do Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a
rentabilidade dos Cotistas.

Riscos decorrentes da estrutura de exploragdo dos Shoppings

A estrutura concebida para a exploracdo dos Shoppings envolve a interacdo de entes despersonificados,
como condominios, nos quais o Fundo, na qualidade de proprietario, é parte integrante. Por essa razao,
caso os condominios venham a ser demandados judicialmente em func¢do de atos e fatos anteriores a

54

Internal Use Only



aquisicdo dos Shoppings pelo Fundo, o pagamento de eventuais condenacdes pode ser atribuido ao
Fundo e ndo exclusivamente aos condéminos integrantes dos referidos entes a época do fato.

Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizag¢do extraordindria dos Ativos Financeiros e Ativos
Imobilidrios

Os Ativos Financeiros e Ativos Imobilidrios poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas
de pré-pagamento ou amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramentoda
carteira do Fundo em relacdo aos critérios de concentracdo, caso o Fundo venha a investir parcela
preponderante do seu patriménio em Ativos Financeiros e Ativos Imobilidrios. Nesta hipdtese, poderd
haver dificuldades na identificacdo pelo Gestor de Ativos Imobilidrios e/ou Imdveis que estejam de
acordo com a politica de investimento. Desse modo, o Gestor podera ndo conseguir reinvestir os
recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas, ndo sendo
devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou
penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

Riscos relacionados a cessdio de recebiveis originados a partir do investimento em Imédveis e/ou Ativos
Imobilidrios

O Fundo podera realizar a cessdo de recebiveis de seus ativos para a antecipacdo de recursos e existe o
risco de (i) caso os recursos sejam utilizados para reinvestimento, a renda obtida com a realizacdo de tal
aquisicdo resultar em fluxo de recursos menor do que aquele objeto de cessdo, gerando ao Fundo
diminuicdo de ganhos, ou (ii) caso o Gestor decida pela realizacdo de amortizacdo extraordinaria das
Cotas com base nos recursos recebidos, haverimpacto negativo no preco de negocia¢ao das Cotas, assim
como na rentabilidade esperadapelo investidor, que tera seu horizonte de investimento reduzid o.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobilidrios

O investimento nas Cotas é uma aplicacdo em valores mobilidrios, o que pressupde que a rentabilidade
do Cotista dependerada valorizacdo e dos rendimentos a serem pagos pelos Imdveis e/ou pelos Ativos
Imobiliarios. No caso em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo,
principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com receita dos Imdveis, a venda dos Iméveis e/ou
a amortizagdo e/ou a negociagdo dos Ativos Imobilidrios em que o Fundo venha a investir, bem como
dependerdo dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a
dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigacdes, reduzindo o dinheiro
disponivel para distribuicdes aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor de mercado das
Cotas.

Risco de Crédito a que estd sujeito os Ativos

Os bens integrantes do patriménio do Fundo estdo sujeitos ao inadimplemento dos devedores e
coobrigados, diretos ou indiretos, dos Ativos que integram a carteira do Fundo, ou pelas contrapartes
das operagdes do Fundo, assim como a insuficiéncia das garantias outorgadas em favor de tais Ativos,
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podendo ocasionar, conforme o caso, a reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das
operacgbes contratadas, o que pode afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

Risco de Execugdo das Garantias Atreladas aos CRI

O Fundo poderainvestir em Ativos Imobilidrios e o investimento em CRIinclui uma série de riscos, dentre
estes, o risco de inadimplemento e consequente execucdo das garantias outorgadas a respectiva
operacao e os riscos inerentes a eventual existéncia de bensimdveis na composicdo da carteira Fundo,
podendo, nesta hipdtese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual processo de execuc¢ado
das garantias dos CRI, podera havera necessidade de contratacdo de consultores, dentre outros custos,
gue deverdo ser suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia
outorgada em favor dos CRI pode ndo ter valor suficiente para suportar as obrigacdes financeiras
atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de eventos relacionados a execugado de garantias dos CRI
poderd afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Cobranca dos Ativos, Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas e Possibilidade de Perda do
Capital Investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos ativos integrantes da carteira do
préprio Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sdao de responsabilidade
do Fundo, devendo sersuportados até o limite total de seu patriménio liquido, sempre observado o que
vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral. O Fundo somente podera adotar
e/ou manter os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez
ultrapassado o limite de seu patrimdnio liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais
necessarios para a sua adog¢do e/ou manutencdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca
judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas poderdo ser solicitados a aportar recursos ao Fundo para
assegurar aadog¢do e manutenc¢do das medidas cabiveis para a salvaguarda de seusinteresses. Nenhuma
medida judicial ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Administrador antes do recebimento
integral do aporte acima referido e da assuncdo pelos Cotistas do compromisso de prover os recursos
necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso o Fundo venha a ser condenado. O
Administrador, o Gestor, o Escriturador, o Custodiante e/ou qualquer de suas afiliadas ndo sdo
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutencado dos referidos procedimentos
e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em
decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias
a salvaguarda de seusdireitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar osrecursos
necessarios para tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo poderd nao dispor de
recursos suficientes para efetuar a amortizacdo 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.
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Riscos de o Fundo vir a ter patriménio liquido negativo e de os Cotistas terem que efetuar aportes de
capital

Durante a vigéncia do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patriménio liquido negativo, o que
acarretard na necessaria deliberacdo pelos Cotistas acerca do aporte de capital no Fundo, sendo certo
gue determinados Cotistas poderao nao aceitar aportar novo capital no Fundo. Ndo ha como mensurar
o montante de capital que os Cotistas podemyvir a ser chamados a aportar e ndo ha como garantir que
apos a realizacdo detal aporte o Fundo passara a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.

Risco de Pulverizagdo de Cotistas e Inexisténcia de Quérum nas Deliberacées a Serem Tomadas pela
Assembleia Geral de Cotistas

Determinadas matérias de competéncia objeto de assembleia geral somente serdo aprovadas por
maioria qualificada dos Cotistas. E possivel que determinadas matérias fiquem impossibilitadas de
aprovacdo pela auséncia de quérum de instalacdo (quando aplicdvel) e de deliberacdo em tais
assembleias. A impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre outras
consequéncias, a liquidagao antecipada do Fundo.

Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Imdveis e Ativos Imobilidrios, tanto
no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a
resolucao de tais demandas podera ndo ser alcangada em tempo razodvel. Ademais, nao hd garantia de
qgue o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas aos Imdveis e/ou Ativos
Imobiliarios e, consequentemente, poderd impactar negativamente no patriménio do Fundo, na
rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociacao das Cotas.

Riscos Relativos aos CRI, as LCl e as LH

Conforme disposto no Regulamento e no presente Prospecto, o Fundo poderd, para realizar o
pagamento das despesas ordindrias, das despesas extraordindrias e dos encargos previstos no
Regulamento, manter parcela do seu patrimonio, que, temporariamente, ndo esteja aplicada em
Imoveis ou em Ativos Imobilidrios, em Ativos Financeiros que incluem, mas nado se limitam a CRI, aLCl e
das LH. Por for¢a da Lein? 12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos dos CRI, das LCl e
das LH auferidos pelos Fll que atendam a determinados requisitos sdo isentos do imposto de renda.
Eventuais alteracGes na legislacdo tributaria, eliminando a isencdo acima referida, bem como criando
ou elevando aliquotas do IR incidente sobre os CRI, as LCl e as LH, ou ainda a criacdo de novos tributos
aplicdveis aos CRI, as LCI e as LH, poderao afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade
e o valor de negociacdo das Cotas.

Risco de Diluigdo

No caso de realizacdo de novas emissdes de cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de preferéncia
pelos Cotistas do Fundo depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma
nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este
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poderd sofrer diluicdo de sua participacdo e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do Fundo
reduzida.

Risco relativo a ndo substitui¢cdo do Administrador, do Gestor ou do Custodiante

Durante avigéncia do Fundo, o Gestorpoderd sofrer pedido de faléncia ou decretacdo de recuperacdo
judicial ou extrajudicial, e/ou o Administrador ou o Custodiante poderdo sofrer intervencdo e/ou
liguidagdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem descredenciados, destituidos
ou renunciarem as suas fungdes, hipdteses em que a sua substituicdo deveraocorrer de acordo com os
prazos e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal substituicdo ndo acontega, o Fundo sera
liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Risco Relativo a Inexisténcia de Ativos que se Enquadrem na Politica de Investimento

O Fundo podera ndo dispor de ofertas de Imdveis e/ou Ativos Imobilidrios suficientes ou em condicoes
aceitaveis, a critério do Gestor, que atendam, no momento da aquisi¢cao, a Politica de Investimento, de
modo que o Fundo poderda enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para
aquisicdo de Ativos Imobiliarios. A auséncia de Imdveis e/ou Ativos Imobilidrios para aquisicdo pelo
Fundo podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas em fungdo da impossibilidade de
aquisicdo de Imdveis e/ou Ativos Imobiliarios a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas.

Risco Decorrente da Prestacdo dos Servigcos de Gestdo para Outros Fundos de Investimento

O Gestor, instituicdo responsdvel pela gestdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, presta ou
poderd prestar servicos de gestdo da carteira de investimentos de outros fundos de investimento que
tenham por objeto o investimento em empreendimentos imobilidrios desenvolvidos sob a forma de
shopping centers e/ou correlatos, tais como strip malls, outlet centers, dentre outros. Desta forma, no
ambito de sua atuacdo na qualidade de gestor do Fundo e de tais fundos de investimento, é possivel
gue o Gestor acabe por decidir alocar determinados empreendimentos em outros fundos de
investimento que podem, inclusive, ter um desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de
modo que ndo é possivel garantir que o Fundo deterd a exclusividade ou preferéncia na aquisicdo de
tais ativos.

Risco de Atrasos e/ou ndo Concluséo das Obras de Empreendimentos Imobilidrios

O Fundo poderd adiantar quantias para projetos de construcdo, desde que tais recursos se destinem
exclusivamente a execugao da obra do empreendimento e sejam compativeis com o seu cronograma
fisico-financeiro. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusdo ou a ndo conclusao das obras dos
referidos empreendimentos imobilidrios, 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 locacdo e consequente rentabilidade do Fundo, bem como os Cotistas
poderdo ainda ter que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobilidrios para que
0os mesmos sejam concluidos. O construtor dos referidos empreendimentos imobilidrios pode enfrentar
problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupgdo e/ou atraso das obras
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e dos projetos relativos a construcdo dos referidos empreendimentos imobilidrios. Tais hipdteses
poderdo provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos Cotistas.

Risco de Aumento dos Custos de Construgdo

O Fundo poderd adiantar quantias para projetos de construcdo, desde que tais recursos se destinem
exclusivamente a execugdo da obra do empreendimento e sejam compativeis com o seu cronograma
fisico-financeiro. Assim, o Fundo podera contratualmente assumir a responsabilidade de um eventual
aumento dos custos de construcao dos referidos empreendimentos imobilidrios. Neste caso, o Fundo
terd que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentosimobiliarios para que os mesmos
sejam concluidos e, consequentemente, os Cotistas poderao ter que suportar o aumento no custo de
construcdo dos empreendimentos imobilidrios.

Demais Riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais
como moratodria, guerras, revolucdes, mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas
impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica econ6mica e decisdes
judiciais.

Riscos Referentes ao Setor de Atuagdo do Fundo
Riscos Relacionados a Passivos Contingentes ou Ndo Identificados

Faz parte da politica de investimentos do Fundo a aquisi¢do, direta ou indiretamente, de participacdes
societdrias em empreendimentosimobilidrios no setorde shopping centers ou entdo de titulos e valores
mobilidrios emitidos por empresas do setorou que sejam lastreados em créditos de empresasdo setor.
No processo de aquisicdo de tais Ativos Imobilidrios, ha risco de ndo serem identificados em auditoria
todos os passivos ou riscos atrelados a tais Ativos Imobilidrios, bem como o risco de materializacdo de
passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior aquela identificada. Caso esses riscos
ou passivos contingentes ou ndo identificados venham a se materializar, inclusive de forma mais severa
do que a vislumbrada, o investimento em tais Ativos Imobilidrios poderd ser adversamente afetado e,
consequentemente, arentabilidade do Fundotambém.

Riscos Relacionados ao Setor de Shopping Centers

O Fundo tem como politica de investimento a aquisicdo de Ativos Imobilidrios preponderantemente
oriundos do setor de shopping centers. Os resultados do Fundo dependerdo das vendas efetivame nte
geradas pelas lojas instaladas no shopping centers. O setor de shopping centers esta exposto a diversos
riscos, incluindo, sem limitacdo, aos niveis de atividade do ambiente macroecondmico (incluindo taxas
de juros, recessao, niveis de desemprego, etc), a disposicdo da populacdo em consumir, a capacidade
de locacdo dos espacgos disponiveis nos shopping centers em condicdes favoraveis, precos de locagao,
custos operacionais, tributos incidentes, riscos ambientais, legislagdo e regulamentagdo aplicaveis,
niveis de concorréncia, dificuldade de aquisicdo de terrenos, entre outros. O aumento das receitas do
Fundo e o aumento dos lucros operacionais resultante do investimento em shopping centers dependem
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do constante crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas dos shopping centers.
Eventual queda nos gastos pelos consumidores em periodos de desagquecimento econdmico geral
podem causar prejuizos ao Fundo. Condigdes econdmicas adversas na area que cada shopping center
esta localizado também podem afetar adversamente os niveis de ocupacdo e locacdo e,
consequentemente, os seus resultados operacionais, afetando os resultados do Fundo. O setor de
shopping centers no Brasil é altamente competitivo, o que podera ocasionar uma redugao no valor dos
aluguéis no shopping center. Uma série de empreendedores do setorde shopping centers concorre com
o Fundo na busca de compradores e locatarios potenciais. O shopping center pode ter outros
investidores, e para tomada de determinadas decisdes significativas podera ser necessaria suaanuéncia.
E possivel que os demais investidores do shopping center tenham interesses econdmicos diversos dos
interesses do Fundo, o que pode leva-los a votar em projetos de forma contraria aos objetivos do Fundo,
impedindo a implementagdo das estratégias, o que poderd causar um efeito adverso no patriménio do
Fundo. Ainda, os contratos de locacdo no setor de shopping center possuem caracteristicas peculiares e
podem gerar riscos a condugdo dos negdcios do Fundo em relacdo a essesinvestimentos e impactar de
forma adversa os seus resultados operacionais.

Riscos Relacionados A Administragdo dos Shopping Centers

A administracdo dos shopping centers poderd ser realizada por empresas especializadas, sem
interferénciadireta do Fundo, o que pode representarum fator de limitacdo ao Fundo para implementar
as politicas de administracdo que considere adequadas. Assim, a existéncia de tal limitacdo confere as
empresas especializadas um grau de autonomia, o que poderda vir a ser considerado excessivo ou
inadequado pelo Fundo no futuro. Adicionalmente, eventuais problemas nos grupos econdmicos de tais
administradores podem afetar a administracdo do respectivo shopping center. Ainda, determinado
administrador de algum dos shopping centers integrantes da carteira do Fundo poderatambém sersdcio
no respectivo empreendimento ou ter alguma empresa do seu grupo econémico como sdcia neste
empreendimento, de modo que o dessas empresas podem ser diferentes ou conflitantes com os
almejados pelo Fundo. De tal forma, ndo é possivel garantir que as politicas de administracdo adotadas
por tais empresas ndo irdo prejudicar as condi¢cdes dos shopping centers ou os rendimentos a serem
distribuidos pelo Fundo aos Cotistas.

Risco Relacionado a Concorréncia

O Fundo pode sofrer concorréncia quando da tentativa de aquisicdo de determinado Ativo Imobiliario,
seja por outros fundos de investimento ou empresas do setor, incluindo empresas administradoras de
shopping centers. De tal forma, o preco desse Ativo Imobilidrio prospecto poderd se elevar e,
consequentemente, o Fundo podera nao dispor de recursos para concretizar tal aquisicao.

Quaisquer dessesfatoresde risco atrelados ao setor podem resultar em menor rentabilidade dos Ativos
Imobilidrios e, consequentemente, afetar adversamente a rentabilidade do Fundo. O potencial
investidor nas Cotas deve estar ciente dos riscos relacionados a politica de investimento do Fundo e ao
setor de shopping centers antes de realizar seu investimento.
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Risco de desvalorizagdo

Como os recursos do Fundo destinam-se preponderantemente a aplicagdo em Imdveis, um fator que
deve ser preponderantemente levado em consideracdo com relagdao a rentabilidade do Fundo é o
potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados os Imdveis. A
anadlise do potencial econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial econémico
corrente, como também deve levar em conta a evolucdo deste potencial econémico da regido no futuro,
tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia econ6mica da regido, com impacto direto sobre
o valor dos Imédveis e, por consequéncia, sobre as Cotas.

Risco sistémico e do setor imobilidrio

O preco dos Imédveis, dos Ativos Imobilidrios e dos Ativos Financeiros relacionados ao setor imobiliario
sdo afetados por condigdes econdmicas nacionais e internacionais e por fatores exdgenos diversos, tais
como interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores dos mercados, moratérias e
alteracGes da politica monetdria, o que pode causar perdas ao Fundo. A reducdo do poder aquisitivo da
populacdo pode ter consequéncias negativas sobre o valor dos Imdveis, dos aluguéis e dos valores
recebidos pelo Fundo em decorréncia de arrendamentos, afetando os ativos do Fundo, o que podera
prejudicar o seu rendimento e o preco de negociacdo das Cotas e causar perdas aos Cotistas. Ndo sera
devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante qualquer indenizacdo, multa
ou penalidade de qualquer natureza caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de
gualquer das referidas condicGes e fatores.

Riscos relativos a rentabilidade e aos ativos do Fundo

O investimento nas Cotas pode ser comparado, para determinados fins, a aplicacdo em valores
mobilidrios de renda varidvel, visto que a rentabilidade das Cotas depende da valorizacdo imobilidria e
do resultado da administracdo dos bense direitos que compdem o patriménio do Fundo, bem como da
remuneracdo obtida por meio da comercializacdo e do aluguel de Imdveis. A desvalorizacdo ou
desapropriacdo de Imdveis adquiridos pelo Fundo e a queda da receita proveniente de aluguéis, entre
outros fatores associados aos ativos do Fundo, poderdo impactar negativamente o patrimonio do Fundo,
a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Além disso, o Fundo esta exposto aos riscos inerentes
a locacdo ou arrendamento dos iméveis, de forma que ndo ha garantia de que todas as unidades dos
Imoveis estardo sempre alugadas ou arrendadas. Adicionalmente, os Ativos Imobilidrios que poderdo
ser objeto de investimento pelo Fundo poderdo ter aplicagdes de médio e longo prazo, que possuem
baixa liquidez no mercado. Em caso de vendade Ativos Imobilidrios ou de quaisquer Iméveis da carteira
do Fundo, poderando haver compradores ou o preco de negociacdo podera causar perdade patrimoénio
ao Fundo, bem como afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociagao das Cotas.

Risco de despesas extraordindrias

O Fundo, como proprietdrio dos Imdveis, esta sujeito ao pagamento de despesas extraordindrias com
pintura, reforma, decoracdo, conservacao, instalacdo de equipamentos de seguranca e indeniza¢des
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trabalhistas, além de despesas decorrentes da cobranca de aluguéis em atraso e a¢bes de despejo,
renovatodrias, revisionais etc. O pagamento de tais despesas pode ensejarreducdo na rentabilidade e no
preco de negociacdo das Cotas.

Risco operacional

O objetivo do Fundo consiste na exploragdo, por locacdo, arrendamento e/ou comercializagdo de
Iméveis. A administracdo de tais empreendimentos podera ser realizada por empresas especializadas,
de modo que tal fato pode representarum fator de limitagdo ao Fundo para implementar as politicas de
administracdo dos Iméveis que considere adequadas. Além de Imdveis, os recursos do Fundo poderao
ser investidos em Ativos Imobilidrios e Ativos Financeiros. Dessa forma, o Cotista estara sujeito a
discricionariedade do Gestor na selecdo dos ativos que serdo objeto de investimento. Existe o risco de
uma escolha inadequada dos Imdveis, dos Ativos Imobilidrios e dos Ativos Financeiros pelo Gestor, fato
gue podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de vacdncia, rescisGo de contratos de locagdo e revisdo do valor do aluguel

O Fundo tem como objetivo preponderante a exploracdo comercial dos Imdveis, sendo que a
rentabilidade do Fundo podera sofrer oscilacdo em caso de vacancia de qualquer de seus espacos
locaveis, pelo periodo que perdurar a vacancia. Adicionalmente, a eventual tentativa dos locatarios de
guestionar juridicamente a validade das cladusulas e dostermos dos contratos de loca¢do, dentre outros,
com relagdo aos seguintes aspectos: (i) montante da inde nizagdo a ser paga no caso rescisdao do contrato
pelos locatdrios previamente a expiracdo do prazo contratual; e (ii) revisdo do valor do aluguel, podera
afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Em
ambos os casos, eventual decisdo judicial que ndo reconhega a legalidade da vontade das partes ao
estabelecer os termos e condicdes do contrato de locacdo em funcdo das condi¢cbes comerciais
especificas, aplicando a Lei do Inquilinato, poderd afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

Risco de alteracbes nalei do inquilinato

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada um
dos contratos de locacdo firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de
maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com relacdo a alternativas para
renovacdo de contratos de locacdo e definicdo de valores de aluguel ou alteracdo da periodicidade de
reajuste), o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas poderdo ser
afetados negativamente.

Risco de reclamac¢do de terceiros

Na qualidade de proprietario fiduciario dos Imdveis integrantes da carteira do Fundo, o Administrador
poderdter que respondera processos administrativos ou judiciais em nome do Fundo, nas mais diversas
esferas. Ndo hd garantia de obtencdo de resultados favordveis ou de que eventuais processos
administrativos e judiciais venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que o Fundo tenha reserva
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suficiente para defesa de seu interesse no ambito administrativo e/ou judicial. Caso as reservas do
Fundo ndo sejam suficientes, ndo é possivel garantir que os Cotistas aportardo o capital necessdrio para
gue sejam honradas as despesas sucumbenciais nos processos administrativos e judiciais mencionados
acima, de modo que o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas poderdo
serimpactados negativamente.

Risco de desapropriagcdo

Ha possibilidade de ocorréncia de desapropriacdo, parcial ou total, dos Imdveis de propriedade do
Fundo, por decisdo unilateral do poder publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse
publico, o que implicard na perdada propriedade de tais Imdveis pelo Fundo, hipdtese que podera afetar
negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Risco de Outras Restri¢oes de Utilizagéio doImdvel pelo Poder Publico

Outras restricdes aos imoéveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a
utilizacdo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio Imével ou de area de seu
entorno, incidéncia de preempc¢do e ou criagdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre
outros, o que implicard a perda da propriedade de tais Iméveis pelo Fundo, hipdtese que podera afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

Riscos ambientais

Os Imodveis que poderdo ser adquiridos no futuro estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i) legislacdo,
regulamentacdo e demais questoes ligadas a meio ambiente, tais como falta de licenciamento ambiental
e/ou autorizacdo ambiental para operacdo dos shoppings centers e atividades correlatas (como, por
exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicagbes, gera¢do de energia, entre
outras), uso de recursos hidricos por meio de pogos artesianos saneamento, manuseio de produtos
guimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e Exército), supressao de vegetacao e
descarte de residuos sélidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e dguas
subterraneas, bem como eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas, com
possiveis riscos a imagem do Fundo e dos shopping centers que compdem o portfdlio do Fundo; (iii)
ocorréncia de problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicdo dos Imdveis que pode
acarretar a perda de valor dos Iméveis e/ou a imposi¢cdo de penalidades administrativas, civis e penais
ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de negdcios, incluindo a
submissao a restricdes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e
construcdes, restricdes a metragem e detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A
ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociacdo das Cotas. Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem
também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacdes mais restritivas das leis e
regulamentos existentes, que podem obrigar os locatdrios ou proprietdrios de iméveis a gastar recursos
adicionais na adequacdo ambiental, inclusive obtencdo de licengas ambientais para instalacdoes e
equipamentos que ndo necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissdo ou renovacdo das licencas e autorizaces
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necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos proprietdrios e dos locatdrios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Qualquer dos eventos acima poderd fazer com
gue os locatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos imdveis. Ainda, em funcao de
exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou
alteragdes em tais imdveis cujo custo poderd ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos eventos acima
pode afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdao das Cotas.

Riscos Relacionados aos Eventuais Conflitos ou Divergéncias que Podem Surgir entre o Fundo e os
Demais Condéminos dos Ativos Imobilidrios

A titularidade dos Ativos Imobilidrios podera ser dividida com terceiros, que podem ter interesses
divergentes do Fundo. Dessa forma, depende-se da anuéncia desses investidores para a tomada de
decisOes significativas que afetem os Ativos Imobilidrios da carteira do Fundo. Mencionados terceiros,
co-proprietarios, podem terinteresses econdémicos diversos do Fundo, podendo agir de forma contraria
a politica estratégica e aos objetivos do Fundo. Alémdisso, disputas entre o Fundo e os co-proprietarios
podem ocasionar litigios judiciais ou arbitrais, o que pode aumentar as despesas do Fundo.
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