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Rio de Janeiro, 08 de novembro de 2024.

Aos Cotistas do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO NM KSM LOG
Ref.: Procedimento de Consulta Formal para deliberacdo dos Cotistas
Prezado(a)s Cotistas,

ABTGPACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A.DISTRIBUIDORA DE TITULOSE VALORES
MOBILIARIOS, com sede no municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de
Botafogo, n°® 501, Torre Corcovado, 5° andar — parte, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no
Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (“CNPJ”) sob o n® 59.281.253/0001-23, devidamente
autorizada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”) para a atividade de administragéo de
carteiras de valores mobiliarios, de acordo com o Ato Declaratério n°® 8.695, de 20 de mar¢o de
2006, neste ato representada naformado seu estatuto social ("Administradora"), na qualidade de
instituicdo administradorado FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO NM KSM LOG, inscrito
no CNPJ sob 0 n®43.011.068/0001-89 (“Fundo”) vem, por meio da presente, convocar V.Sa. para
participar da Assembleia Geral Extraordinaria do Fundo, aser realizada de formanao presencial,
por meio do procedimento de consulta formal (“Consulta Formal”), a qual tem por objeto:

1. Aprovar a contratacdo da WORKING CAPITAL LTDA., sociedade limitada com sede
na cidade de Farroupilha, Estado do Rio Grande do Sul, na Rua Dona Pacifica, n°® 180, sala 12,
Bairro Imigrante, CEP 95180-170, inscrita no CNPJ sob o n°® 42.994.641/0001-59 (“Working
Capital”) como consultorado Fundo, mediante recebimento de parte da Taxa de Performance
prevista no Art. 25 do regulamento do Fundo.

QUEM PODERA RESPONDER A CONSULTA FORMAL

Somente poderéao responder a essa Consulta Formal os Cotistas inscritos no livro de registro de
Cotistas na data de envio desta Consulta Formal, ou na conta de depdsito, seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de um ano.

Adicionalmente, n&do podem responder a Consulta Formal: (a) o Administrador ou o Gestor; (b) os
sécios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao
Administrador ou ao Gestor, seus socios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servigos
do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (e) o Cotista, na hipotese de deliberagao relativa
alaudos de avaliacido de bens de sua propriedade que concorram para a formacao do patrimdnio
do Fundo; e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo.

QUORUNS DE INSTALACAO E DELIBERAGAO

A matéria objeto de deliberagdo apenas sera aprovada pelo voto da maioria dos Cotistas que
responderem a esta Consulta Formal, desde que representem, no minimo, 50% (cinquenta por
cento) das cotas emitidas pelo Fundo.

Com as aprovacdes, o Administrador estara autorizado para a pratica de todos e quaisquer atos
necessarios a efetivagdo das matérias constantes da presente ordem do dia. Assim sendo,
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solicitamos a manifestacdao de V.Sa., na forma do presente questionario, até 25 de
novembro de 2024.

PROCEDIMENTOS PARA EXERCICIO DO VOTO

Os Cotistas poderao exercer o direito de voto na forma do questionario via plataforma eletrdnica,
conforme link enviado aos Cotistas por correio eletrénico, no enderego de e-mails cadastrado
junto ao respectivo custodiante de suas Cotas.

A carta resposta devera ser assinada pelo Cotista e enviada a Administradora, do seguinte modo:
(a) para Cotistas Pessoas Fisicas: (i) com reconhecimento de firma; ou (ii) em conjunto com a
copia de um documento de identificagao, tal qual, RG, RNE ou CNH; (b) para Cotistas Pessoas
Juridicas: copia autenticada do ultimo estatuto ou contrato social consolidado e da documentagdo
societaria outorgando poderes de representagao (e.g. ata de eleigdo dos diretores e procuragéo
ata de eleigao dos diretores e/ou procuragao com firma reconhecida); (c) para Cotistas Fundos de
Investimento: copia autenticada do ultimo regulamento consolidado do fundo, estatuto social ou
contrato social de seu administrador ou gestor, conforme o caso, além da documentacio
societaria do administrador ou gestor outorgando poderes de representagéo (e.g. ata de eleicdo
dos diretores e/ou e procuragdo com firma reconhecida).

DIVULGAGAO DO RESULTADO DAS DELIBERAGOES

Os documentos pertinentes a esta Consulta Formal estédo disponiveis para consulta no site da
Administradora, no seguinte  endereco  eletrénico: www.btgpactual.com/asset-
management/administracao-fiduciaria (sob “Fundos de Investimentos Administrados pela BTG
Pactual Servigos Financeiros”, digitar 43.011.068/0001-89 e entdo clicar em “Pesquisar’, na
pagina seguinte, clicar em “Atas de Assembleias e Convocagdes”).

O resultado destaConsulta Formal sera apurado e divulgado em até 8 (oito) dias do encerramento
desta Consulta Formal.

Os Cotistas que possuem endereco de e-mail cadastrado junto aos custodiantes de suas Cotas
junto a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo receberdo esta Consulta Formal apenas por e-mail e
poderdo enviar manifestacdo de voto eletronicamente, observado o disposto nesta Consulta
Formal. Aos Cotistas que desejam receber as proximas convocagdes e consultas formais por meio
eletrénico, pedimos que atualizem suas informagdes cadastrais junto ao respectivo custodiante
de suas Cotas.

Incentivamos V.Sa. a entrar em contato com a Administradora, por meio do e-mail
votoeletronico.estruturados@btgpactual.com, paraeventuais esclarecimentos adicionais, caso se
facam necessarios, bem como a exercer seu voto.

Colocamo-nos a disposicao para quaisquer esclarecimentos julgados necessarios.
Atenciosamente,

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS, administradora do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO NM KSM LOG
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A BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TI’TULOS,E VALORES
MOBILIARIOS, na qualidade de Administradora do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO NM KSM
LOG

Ref.: Resposta a Consulta Formal enviada em 08 de novembro de 2024

Em resposta a Consulta Formal enviada em 08 de novembro de 2024 aos Cotistas do FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO NM KSM LOG, inscrito no CNPJ sob 0 n° 43.011.068/0001-89 (“Fundo”),
manifesto abaixo meu voto sobre:

1) Aprovar a contratacdo da WORKING CAPITAL LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de
Farroupilha, Estado do Rio Grande do Sul, na Rua Dona Pacifica, n® 180, sala12, Bairro Imigrante, CEP
95180-170, inscrita no CNPJ sob 0 n°® 42.994.641/0001-59 (“Working Capital”) como consultora do
Fundo, mediante recebimento de parte da Taxa de Performance prevista no Art. 25 do regulamento do
Fundo.

SIM, aprovo a deliberacgéo;

NAO, ndo aprovo a deliberacéo;

Abstenho-me de votar.

Abstencédo de voto, por estar em situacdo de conflito de
interesses, nos termos da reqgulamentacdo aplicavel.

————
[ iy S—1

, de de 2024.

Assinatura
Nome do Cotista:
CPF/CNPJ:

btgpactual.com



@ pactual

REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO NM KSM LOG
CNPJ/MF N° 43.011.068/0001-89

DO FUNDO

Art. 1° - O FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO NM KSM LOG (“FUNDO”)
€ um fundo de investimento imobiliario constituido sob a forma de condominio
fechado, com prazo de duracéo de 72 (setenta e dois) meses a contar da data da
12 (primeira) integralizacédo de cotas do FUNDO, prorrogavel por até 24 (vinte e
quatro) meses mediante recomendagdo da GESTORA (conforme definida no § 3°
abaixo) e deliberacdo da assembleia geral de cotistas, regido pelo presente
regulamento (“Regulamento”), pela Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme
em vigor (“Lei n° 8.668/93”), pela Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVM”) n°® 472, de 31 de outubro de 2008, conforme em vigor (“Instru¢cao CVM
472”), e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis,
sendo destinado a pessoas fisicas e juridicas, residentes e domiciliadas no Brasil,
investidores institucionais e fundos de investimento, bem como investidores néao
residentes, observadas as normas aplicaveis, sendo certo que somente poderao
participar do FUNDO, na qualidade de cotistas, (i) investidores profissionais,
conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor (“Resolugao CVM 30”); e (ii) investidores qualificados, conforme
definidos no artigo 12 da Resolugdo CVM 30.

§ 1° - O FUNDO ¢ administrado pela BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS
S.A. DTVM, instituicdo financeira devidamente autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, na
categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 8.695,
de 20 de margo de 2006, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 59.281.253/0001-23 (“ADMINISTRADORA"). O Diretor responsavel pela
supervisdao do FUNDO pode ser consultado nos seguintes enderegos eletrénicos:
(i) CVM: www.cvm.gov.br; e (ii) ADMINISTRADORA:
www.btgpactual.com/assetmanagement/administracao-fiduciaria.
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§ 2° - Todas as informagdes e documentos relativos ao FUNDO que, por forga deste
Regulamento e/ou das normas aplicaveis, devem ficar disponiveis aos cotistas
poderao ser obtidos e/ou consultados na sede da ADMINISTRADORA ou em sua
pagina na rede mundial de computadores, no endereco indicado no § 1° acima.

§ 3°- O FUNDO ¢ gerido pela NOVA MILANO INVESTIMENTOS LTDA., sociedade
limitada devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobiliarios, na categoria de gestor de
recursos, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 11.523, de 1° de fevereiro de 2011,
com sede na cidade de Farroupilha, Estado do Rio Grande do Sul, na Avenida Pedro
Grendene, n° 131, sala 4, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 12.263.316/0001-55
(“GESTORA").

§ 4° - A (i) KSM REALTY ADMINISTRAGAO E PARTICIPACAO LTDA., sociedade
limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Hungria,
n® 620, conjunto 62, parte A, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 11.837.236/0001-01
(“CONSULTOR - KSM” ou “KSM”); e (ii) WORKING CAPITAL LTDA., sociedade
limitada com sede na cidade de Farroupilha, Estado do Rio Grande do Sul, na Rua
Dona Pacifica, n°® 180, sala 12, Bairro Imigrante, CEP 95180-170, inscrita no
CNPJ/MF sob o n°42.994.641/0001-59 (“CONSULTOR-WC” ou “WORKING
CAPITAL” e, em conjunto com o CONSULTOR — KSM, “CONSULTORES”), atuam
como consultores especializados do FUNDO.

§ 5° - Para fins do disposto no Anexo Complementar VI das “Regras e
Procedimentos para a Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros” da
Associagcao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(‘Regras e Procedimentos ANBIMA”), o FUNDO ¢ classificado como
“‘Multiestratégia”, com gestao “Ativa”, no segmento “Outros”

DO OBJETO

Art. 2° - O FUNDO tem por objeto o investimento indireto em um ou mais
empreendimentos imobilidrios no segmento de logistica, a serem desenvolvidos,
direta ou indiretamente, pela KSM no Estado de Sdo Paulo (“Empreendimentos
Imobiliarios”), por meio da aquisigdo de quotas representativas do capital social de
uma ou mais sociedades de propésito especifico (“SPE”), cujo objeto seja a
participagdo em um ou mais Empreendimentos Imobiliarios (“Ativos-Alvo”).
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§ 1° - O FUNDO devera manter seu patriménio liquido investido,
preponderantemente, em Ativos-Alvo.

§ 2° - Adicionalmente, o FUNDO podera manter seus recursos, que nao estejam
aplicados em Ativos-Alvo, em Outros Ativos (conforme definidos no Art. 3° abaixo) e
Ativos de Liquidez (conforme definidos no Art. 4° abaixo).

§ 3° - As aquisi¢des de Ativos-Alvo, Outros Ativos e Ativos de Liquidez pelo FUNDO
deverdo obedecer as formalidades e demais condicbes estabelecidas neste
Regulamento e na legislagao e regulamentagédo em vigor.

§ 4° - Se, por ocasido da aquisicao de Ativos-Alvo, forem necessarios recursos
financeiros adicionais aos entdo disponiveis para a compra, o FUNDO devera (i)
tempestivamente, realizar as Chamadas de Capital (conforme definidas no Art. 12
abaixo); ou (ii) caso todas as cotas subscritas estejam integralizadas, emitir novas
cotas, considerando, no minimo, o montante necessario para arcar com a totalidade
do pagamento.

§ 5° - Qualquer alteragdo no objeto ou na politica de investimento do FUNDO devera
ser previamente aprovada na assembleia geral de cotistas.

DA POLITICA DE INVESTIMENTO

Art. 3° - Os investimentos do FUNDO se darao, primordialmente, por meio da
aquisicao de Ativos-Alvo. Adicionalmente, o FUNDO podera adquirir os seguintes
ativos (“Outros Ativos” e, em conjunto com os Ativos-Alvo, “Ativos Imobiliarios”):

(i) direitos reais sobre imdveis que n&o se encaixem no conceito de
Empreendimentos Imobiliarios;

(i) acdes, debéntures, bénus de subscricdo, seus cupons, direitos, recibos de
subscricao e certificados de desdobramentos, certificados de depédsito de
valores mobiliarios, cédulas de debéntures, cotas de fundos de
investimento, notas promissorias e quaisquer outros valores mobiliarios,
desde que de emissores registrados na CVM e cujas atividades
preponderantes sejam permitidas aos fundos de investimento imobiliario;
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acdes ou quotas de sociedades cujo unico propésito se enquadre entre as
atividades permitidas aos fundos de investimento imobiliario, que n&o se
encaixem no conceito de Ativos-Alvo;

cotas de fundos de investimento em participacdes que tenham como politica
de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de
investimento imobiliario ou de fundos de investimento em agdes que sejam
setoriais e que invistam exclusivamente em construgao civil ou no mercado
imobiliario;

certificados de potencial adicional de construgdo emitidos com base na
Resolugcdo CVM n° 84, de 31 de margo de 2022, conforme em vigor;

cotas de outros fundos de investimento imobiliario;

certificados de recebiveis imobiliarios e cotas de fundos de investimento em
direitos creditorios que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de investimento
imobiliario e desde que tais certificados e cotas tenham sido objeto de oferta
publica registrada na CVM ou cujo registro tenha sido dispensado nos
termos da regulamentagao em vigor;

letras hipotecarias;
letras de crédito imobiliario; e

letras imobilidrias garantidas.

Paragrafo Unico - O FUNDO somente podera investir seus recursos em Outros
Ativos relacionados a empreendimentos imobiliarios no segmento de logistica, no
Estado de Sdo Paulo.

Art. 4° - As disponibilidades financeiras do FUNDO que ndo estejam investidas em
Ativos Imobiliarios, nos termos deste Regulamento, serdo aplicadas, conforme os
limites previstos na legislagdo e na regulamentagao aplicaveis, nos seguintes ativos
de liquidez (“Ativos de Liquidez”):
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(i) cotas de fundos de investimento ou titulos de renda fixa, publicos ou
privados, de liquidez compativel com as necessidades do FUNDO, de
acordo com as normas editadas pela CVM;

(i) titulos publicos federais e operagcdes compromissadas com lastro em tais
papéis; e
(iii) certificados de depdsito bancario emitidos por instituicao financeira.

§ 1° - Os Ativos de Liquidez poderao ser de emissdao da ADMINISTRADORA, da
GESTORA, dos CONSULTORES ou de empresas a qualquer um deles ligadas,
observados os termos e condi¢cdes da legislacdo e regulamentagdo vigentes e do §
2° a segquir.

§ 2° - O FUNDO podera aplicar os seus recursos nos seguintes Ativos de Liquidez,
sempre para atender as necessidades de liquidez do FUNDO:

(1) cotas de fundos de investimento de renda fixa administrados e/ou geridos
pela ADMINISTRADORA, pela GESTORA ou por pessoa a qualquer uma
delas ligada, conforme definicdo na regulamentagcao aplicavel, com liquidez
compativel com as necessidades do FUNDO; e

(i) operagbes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais tendo
como contraparte a ADMINISTRADORA, a GESTORA ou pessoa a
qualquer uma delas ligada, conforme definicdo na regulamentagao
aplicavel, com liquidez compativel com as necessidades do FUNDO.

Art. 5° - Os recursos do FUNDO serao aplicados, pela ADMINISTRADORA, sob a
indicagédo da GESTORA e com o apoio dos CONSULTORES, de acordo com a
politica de investimento do FUNDO ora estabelecida, de forma a proporcionar aos
cotistas a valorizagcdo e rentabilidade de suas cotas, mediante a realizacdo de
investimentos de longo prazo, objetivando, fundamentalmente:

(i) auferir ganhos de capital advindos da negociagdo dos Ativos Imobiliarios ou
da venda dos Empreendimentos Imobiliarios;
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(ii) auferir rendimentos advindos da locacdo ou arrendamento dos
Empreendimentos Imobiliarios; e

(iii) auferir rendimentos advindos do investimento nos Outros Ativos e Ativos de
Liquidez.

Paragrafo Unico - Os ganhos de capital e rendimentos acima mencionados poderéo
estar significativamente concentrados em uma mesma fonte pagadora.

Art. 6° - Caso o FUNDO venha a participar diretamente nos Empreendimentos
Imobiliarios ou deter direitos reais sobre imoveis que ndo se encaixem no conceito
de Empreendimentos Imobiliarios, é vedado que, previamente ao seu ingresso no
patrimbénio do FUNDO, os Empreendimentos Imobiliarios ou os demais imoveis
estejam gravados com 6nus reais.

Art. 7° - E vedado ao FUNDO, adicionalmente as vedacdes estabelecidas na
regulamentagcdo aplicavel e neste Regulamento, em relagéo as atividades da
ADMINISTRADORA e da GESTORA:

(i) aplicar recursos na aquisicdo de acdes, debéntures, bénus de subscrigao,
seus cupons, direitos, recibos de subscricdo e certificados de
desdobramentos, certificados de depdsito de valores mobiliarios, cédulas
de debéntures, notas promissorias e quaisquer outros titulos e valores
mobilidrios que ndo se encaixem no conceito de Ativos Imobilidrios ou
Ativos de Liquidez;

(i) aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundos de investimentos em
direitos creditorios ndo-padronizados;

(iii) manter posi¢cdes em mercados de derivativos;

(iv) locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar titulos e
valores mobiliarios; e

(V) realizar operagdes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente de o FUNDO possuir
estoque ou posicao anterior do mesmo ativo.
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Art. 8° - Ressalvado o disposto no Paragrafo Unico e respeitado o objeto do
FUNDO, nado ha requisitos de diversificacao dos investimentos do FUNDO em Ativos
Imobiliarios, de modo que o FUNDO podera aplicar a totalidade de seu patriménio
liquido em um mesmo Ativo Imobiliario.

Paragrafo Unico - Caso o FUNDO venha a investir preponderantemente em valores
mobiliarios, deverdo ser observados os limites de aplicagdo por emissor e por
modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de
investimento, aplicando-se as regras de desenquadramento e reenquadramento la
estabelecidas. Os limites de aplicagdo por modalidade de ativos financeiros aqui
referidos ndo se aplicardo ao investimento nos Outros Ativos previstos nos incisos
(iv), (vi) e (vii) do Art. 3° acima.

Art. 9° - A ADMINISTRADORA podera, sem a necessidade de prévia anuéncia dos
cotistas, observadas as recomendacdes da GESTORA, praticar os seguintes atos,
ou quaisquer outros necessarios a consecugao dos objetivos do FUNDO, desde que
em observancia a este Regulamento e a legislagéo e regulamentagcéo aplicaveis:

(i) celebrar os contratos e realizar negoécios juridicos e todas as operagdes
necessarias a execugao da politica de investimento do FUNDO, incluindo
instrumentos relacionados a aquisi¢gao ou alienagao dos Ativos Imobiliarios,
salvo nas hipéteses de Conflito de Interesses (conforme definido no Art. 23
abaixo), que integrem ou venham a integrar o patriménio do FUNDO, de
acordo com a politica de investimento;

(i) adquirir, de quaisquer terceiros, ou transigir, vender, permutar ou, de
qualquer forma, alienar, no todo ou em parte, para quaisquer terceiros,
incluindo, mas ndo se limitando a, aos cotistas do FUNDO, salvo nas
hipéteses de Conflito de Interesses, os Ativos Imobiliarios e Ativos de
Liquidez, que integrem ou venham a integrar o patriménio do FUNDO, de
acordo com a politica de investimento, inclusive com a elaboragdo de
andlises econémico-financeiras, se for o caso;

(iii) caso o FUNDO venha a participar diretamente nos Empreendimentos
Imobiliarios ou deter direitos reais sobre imdveis que ndo se encaixem no
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conceito de Empreendimentos Imobiliarios, vender, alugar ou arrendar os
Empreendimentos Imobiliarios ou os demais imoéveis; e

(iv) celebrar, aditar, rescindir ou ndo renovar, bem como ceder ou transferir para
terceiros, a qualquer titulo, os contratos com os prestadores de servigos do
FUNDO.

Paragrafo Unico - A GESTORA tera plena discricionariedade para negociar os Ativos
Imobiliarios e Ativos de Liquidez de titularidade do FUNDO, bem como para decidir
sobre a venda, locagcao ou arrendamento dos Empreendimentos Imobiliarios pelas
SPE, cabendo a ADMINISTRADORA executar os atos necessarios para tanto,
observado o disposto no presente Regulamento.

Art. 10 - Nao existe qualquer promessa do FUNDO, da ADMINISTRADORA, da
GESTORA ou dos CONSULTORES acerca da rentabilidade das aplicagbes dos
recursos do FUNDO.

Paragrafo Unico - Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados
pelo FUNDO, os cotistas devem estar cientes dos riscos a que estdo sujeitas as
suas aplicagcdes nas cotas do FUNDO, conforme descritos neste Regulamento,
sendo que nao ha qualquer garantia de que as cotas serao remuneradas conforme
a expectativa dos cotistas.

DAS COTAS

Art. 11 - As cotas do FUNDO correspondem a fragdes ideais de seu patrimbnio e
terdo a forma nominativa e escritural, sendo que as condicbes de emissao,
distribuicdo, subscrigao, integralizagdo, remuneragdo, amortizagcao e resgate serao
descritas neste Regulamento e no respectivo suplemento.

§ 3° - As cotas do FUNDO serao divididas em cotas seniores (“Cotas Seniores”) e
cotas subordinadas (“Cotas Subordinadas”). As Cotas Subordinadas, por sua vez,
serao divididas em (i) Cotas Subordinadas da classe A (“Cotas Subordinadas A”);
e (i) Cotas Subordinadas da classe B (“Cotas Subordinadas B”). As cotas de cada
classe se diferenciam pela ordem de preferéncia no pagamento dos rendimentos,
da amortizagdo e do resgate, bem como pelos critérios de fixagdo da Taxa de
Performance (conforme definida no Art. 25 abaixo). Todas as cotas de uma mesma
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classe emitidas pelo FUNDO garantem aos seus titulares direitos patrimoniais,
politicos e econémicos idénticos.

§ 4° - As Cotas Seniores terdo prioridade, em relagdo as Cotas Subordinadas, no
recebimento dos rendimentos distribuidos pelo FUNDO, bem como na amortizagéo
e no resgate, inclusive em caso de liquidagédo do FUNDO.

§ 5° - As Cotas Subordinadas, independentemente da classe, se subordinam as
Cotas Seniores para fins do recebimento dos rendimentos distribuidos pelo FUNDO,
bem como da amortizagdo e do resgate, inclusive em caso de liquidagdo do FUNDO.

§ 6° - O FUNDO mantera contrato com instituicdo devidamente credenciada pela
CVM para a prestacao de servigcos de escrituracao de cotas, que emitira extratos de
contas de depdsito, a fim de comprovar a propriedade das cotas e a qualidade de
cotista do FUNDO, caso as cotas do FUNDO ndo sejam objeto de depdsito
centralizado, conforme previsto no artigo 26 da Resolugdo da CVM n° 33, de 19 de
maio de 2021, conforme em vigor.

§ 7° - Acada cota correspondera um voto nas assembleias do FUNDO.

§ 8°- Nao ha limites maximos ou minimos de investimento no FUNDO, por qualquer
investidor, exceto pelos eventuais limites que venham a ser estabelecidos no ambito
de cada oferta, observado o disposto neste Regulamento.

§ 9° - De acordo com o disposto no artigo 2° da Lei n° 8.668/93 e do artigo 9° da
Instrucdo CVM 472, o cotista ndo podera requerer o resgate de suas cotas.

§ 10° - As cotas emitidas pelo FUNDO poderdo, a qualquer tempo, ser depositadas
para negociagao em mercado de bolsa ou de balcdo organizado administrado e
operacionalizado pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo (“B3”), conforme orientacdo
da GESTORA e sem necessidade de aprovagao na assembleia geral de cotistas.

§ 11° - O titular de cotas do FUNDO:

(i) n&o podera exercer qualquer direito real sobre os Ativos Imobiliarios e Ativos
de Liquidez integrantes do patrimbnio do FUNDO;
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(i) ndo responde pessoalmente por qualquer obrigagdo legal ou contratual,
relativa aos Ativos Imobilidrios e Ativos de Liquidez integrantes do
patriménio FUNDO, salvo quanto a obrigagédo de integralizagdo das cotas
que subscrever; e

(iii) esta obrigado a exercer o seu direito de voto sempre no interesse do
FUNDO.

Art. 12 - Os recursos utilizados pelo FUNDO para a realizagdo de investimentos
em Ativos Imobiliarios e Ativos de Liquidez, bem como para pagamento dos
encargos do FUNDO, serdo aportados pelos cotistas, em moeda corrente nacional,
a partir de chamadas de capital realizadas pela ADMINISTRADORA, conforme
orientacdo da GESTORA (“Chamadas de Capital”’), de acordo o disposto neste
Regulamento e em cada compromisso de investimento firmado entre o FUNDO e
os cotistas.

§ 1° - AADMINISTRADORA, conforme a orientagédo da GESTORA, podera realizar
uma ou mais Chamadas de Capital, até que a totalidade das cotas subscritas esteja
integralizada.

§ 2° - Os cotistas serdo obrigados a integralizar as cotas subscritas, de acordo com
os valores definidos pela GESTORA a cada Chamada de Capital, em até 10 (dez)
Dias Uteis a contar da respectiva Chamada de Capital.

§ 3° - No caso de inadimplemento, independentemente de notificacdo judicial ou
extrajudicial, o cotista inadimplente ficara sujeito ao pagamento dos seguintes
encargos moratorios: (i) multa ndo compensatoria de 30% (trinta por cento) sobre o
valor em atraso; (ii) juros moratorios de 1% (um por cento) ao més, incidentes sobre
o valor em atraso, desde a data do inadimplemento até a data do efetivo pagamento;
e (iii) atualizagdo do valor em atraso pela variagdo do IPCA, desde a data do
inadimplemento até a data do efetivo pagamento, calculada pro rata die.

§ 4° - A ADMINISTRADORA notificara o cotista inadimplente para sanar o
inadimplemento no prazo de até 3 (trés) Dias Uteis. Caso o cotista inadimplente nao
sane o inadimplemento dentro de 3 (trés) Dias Uteis contados da notificagdo, a
ADMINISTRADORA podera tomar as seguintes providéncias, em conjunto ou
isoladamente: (i) mover agao de cobranga contra o cotista inadimplente, servindo o
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boletim de subscrigdo como titulo executivo; (ii) vender as cotas ndo integralizadas
do cotista inadimplente a terceiros, revertendo o resultado apurado com a venda
das cotas em favor do FUNDO; ou (iii) convocar a assembleia geral de cotistas para
deliberar sobre a integralizagdo do saldo inadimplido pelo cotista inadimplente pelos
demais cotistas, proporcionalmente a participacdo de cada cotista no patriménio do
FUNDO, mediante a realizagdo de uma nova Chamada de Capital ou, caso ndo haja
cotas subscritas e ndo integralizadas, a emissao de novas cotas.

§ 5° - Adicionalmente, a ADMINISTRADORA devera tomar as seguintes
providéncias em relagdo ao cotista inadimplente: (i) suspender os direitos politicos
do referido cotista, incluindo o direito de voto na assembleia geral, até o
adimplemento de suas obriga¢des, inclusive em relagdo as cotas que tiverem sido
integralizadas pelo cotista inadimplente; e (ii) quando da realizagédo de distribuicao
de rendimentos, amortizagdo ou resgate das cotas, todos os valores devidos ao
cotista inadimplente deverao ser utilizados para quitar as suas obrigagcdes para com
o FUNDO, incluindo (a) quaisquer valores devidos a titulo de integralizacdo das
cotas subscritas, em razao de uma ou mais Chamadas de Capital, acrescidos dos
encargos moratérios aplicaveis; e (b) as despesas, incluindo honorarios
advocaticios, incorridas pelo FUNDO (“Encargos do Cotista Inadimplente”). O
saldo, se houver, apés o pagamento dos Encargos do Cotista Inadimplente sera
entregue ao respectivo cotista.

§ 6° - Caso o cotista inadimplente sane o inadimplemento, tal cotista reassumira
seus direitos politicos e patrimoniais, conforme previstos neste Regulamento.

§ 7° - Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo FUNDO
em razao do inadimplemento do cotista inadimplente deverdo ser integralmente
suportadas por tal cotista.

§ 8°- Exclusivamente em caso de inadimplemento decorrente de falha operacional,
sera concedido ao cotista o prazo de até 1 (um) Dia Util para cumprir a sua obrigagéo
de integralizar as cotas subscritas, sem a incidéncia de qualquer encargo moratorio
ou penalidade.

Art. 13 - O patriménio inicial do FUNDO sera formado pelas Cotas Subordinadas A
e Cotas Subordinadas B da 1?2 (primeira) emissdo do FUNDO, nos termos dos
suplementos que constam dos Anexos Il e lll a este Regulamento. O FUNDO podera
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emitir novas Cotas Subordinadas, bem como Cotas Seniores, observado o
procedimento descrito a seguir.

DAS NOVAS EMISSOES DE COTAS

Art. 14 - Apds o encerramento da distribuicdo da 12 (primeira) emissao de cotas do
FUNDO, a assembleia geral de cotistas podera deliberar, mediante reunido
presencial ou consulta formal, sobre novas emissdes de cotas, definindo seus
termos e condi¢des, incluindo, sem limitacao, a possibilidade de distribuicao parcial
e cancelamento do saldo n&o colocado findo o prazo de distribuicdo, observadas as
disposi¢des da legislacao e regulamentacao aplicaveis.

Paragrafo Unico - No caso de nova emissao de cotas realizada nos termos do caput,
sera assegurado aos atuais cotistas o direito de preferéncia, nos termos da
Instrucdo CVM 472, sendo certo que a assembleia geral que deliberar sobre a
emissao das novas cotas devera estabelecer a data-base para definicdo de quais
cotistas terdo o direito de preferéncia, direito este concedido para exercicio por
prazo nao inferior a 10 (dez) Dias Uteis, observados os procedimentos operacionais
da central depositaria na qual as cotas estejam depositadas e da instituicao
escrituradora das cotas.

DA POLITICA DE DISTRIBUICAO DE RESULTADOS

Art. 15 - A assembleia geral ordinaria de cotistas, a ser realizada anualmente até
120 (cento e vinte) dias apds o término do exercicio social, deliberara sobre o
tratamento a ser dado aos resultados apurados no exercicio social findo.

§ 1° - O FUNDO devera distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco
por cento) dos resultados auferidos, apurados segundo o regime de caixa, nos
termos do artigo 10, paragrafo unico, da Lei n° 8.668/93, com base em balanco
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

§ 2° - O resultado auferido em um determinado periodo podera, a critério da
GESTORA, ser distribuido aos cotistas, mensalmente, sempre no dltimo Dia Util do
més subsequente ao do provisionamento das receitas pelo FUNDO, a titulo de
antecipagao dos rendimentos do semestre a serem distribuidos. Eventual saldo que
ultrapassar o percentual de 95% (noventa e cinco por cento) previsto no § 1°, que
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nao tenha sido distribuido como antecipacao, podera, a critério da GESTORA e de
comum acordo com a ADMINISTRADORA, ser (i) distribuido no dltimo Dia Util dos
meses de fevereiro e agosto; (ii) reinvestido em Ativos Imobiliarios ou Ativos de
Liquidez; ou (iii) ser destinado a Reserva de Contingéncia (conforme definida no §
4° abaixo), admitindo-se, nas hipoteses das alineas (ii) e (iii) acima, sua posterior
distribuicdo aos cotistas, observadas as restricbes decorrentes da legislacédo e
regulamentacao aplicaveis.

§ 3°- O percentual de 95% (noventa e cinco por cento) a que se refere o § 1° devera
ser observado semestralmente, de modo que os adiantamentos realizados
mensalmente poderdao nao atingir o referido percentual minimo.

§ 4° - Para suprir inadimpléncias e a deflagdo em reajuste nos valores a receber do
FUNDO e arcar com despesas extraordinarias, se houver, podera ser constituida
uma reserva de contingéncia (“Reserva de Contingéncia”), conforme orientagcao
da GESTORA. Entende-se por despesas extraordinarias aquelas que nao se refiram
aos gastos rotineiros relacionados ao FUNDO. Os recursos da Reserva de
Contingéncia serao aplicados em Ativos de Liquidez e os rendimentos decorrentes
de tal aplicacdo poderdo capitalizar o valor da Reserva de Contingéncia, sem
prejuizo da distribuicdo minima referida no § 1°.

§ 5°- O FUNDO mantera sistema de registro contabil, permanentemente atualizado,
de forma a demonstrar aos cotistas as parcelas distribuidas a titulo de pagamento
de rendimentos.

§ 6°- Farao jus aos rendimentos de que trata o § 1° os titulares de cotas do FUNDO
no fechamento do 5° (quinto) Dia Util anterior (exclusive) & data de distribuicdo de
rendimentos de cada més, de acordo com as contas de depdsito mantidas pela
instituicao escrituradora das cotas.

§ 7° - Para os fins deste Regulamento, consideram-se “Dias Uteis” quaisquer dias
exceto: (i) sdbados, domingos ou feriados nacionais, na cidade de S&o Paulo ou no
Estado de Sao Paulo; e (ii) aqueles sem expediente na B3.

DA ADMINISTRACAO
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Art. 16 - Compete a ADMINISTRADORA realizar todas as operacdes e praticar
todos os atos que se relacionem com o objeto do FUNDO, inclusive abrir e
movimentar contas bancarias, adquirir, alienar, locar, arrendar e exercer todos os
demais direitos inerentes a propriedade dos Ativos Imobiliarios e Ativos de Liquidez
integrantes do patriménio do FUNDO, inclusive os de ag¢&o, recurso e excegao,
podendo transigir, solicitar, se for o caso, a admiss&o a negociagédo em mercado
organizado das cotas do FUNDO, representar o FUNDO em juizo e fora dele e
praticar todos os atos necessarios a administracdo do FUNDO, observado o
disposto neste Regulamento, na legislagdo em vigor e demais regulamentagcdes
aplicaveis.

§ 1° - Os poderes constantes deste Art. 16 sdo outorgados a ADMINISTRADORA
pelos cotistas do FUNDO, outorga esta que se considerara expressamente
efetivada pela assinatura aposta por cada cotista no boletim de subscrigdo,
mediante a assinatura aposta por cada cotista no termo de adesdo a este
Regulamento ou, ainda, por cada cotista que adquirir cotas do FUNDO no mercado
secundario.

§ 2° - A ADMINISTRADORA devera empregar no exercicio de suas fungdes o
cuidado que toda entidade profissional ativa e proba costuma empregar na
administracdo de seus préprios negocios, devendo, ainda, servir com lealdade ao
FUNDO e manter reserva sobre seus negocios.

§ 3° - Caso o FUNDO venha a participar diretamente nos Empreendimentos
Imobiliarios ou deter direitos reais sobre imoveis que ndo se encaixem no conceito
de Empreendimentos Imobiliarios, a ADMINISTRADORA sera, observado o
disposto na Lei n° 8.668/93, a proprietaria fiduciaria dos referidos imoveis. Cabera
a ADMINISTRADORA administrar, dispor e exercer todos os demais direitos
inerentes a propriedade fiduciaria dos imoveis integrantes do patrimbénio do FUNDO,
inclusive, se necessaria, a ado¢gdo das medidas necessarias a sua defesa, na forma
e para os fins estabelecidos na legislagdo e regulamentagdo em vigor e neste
Regulamento.

Art. 17 - Para o exercicio de suas atribuicoes a ADMINISTRADORA podera
contratar, em nome do FUNDO, os seguintes servigos facultativos:

(i) distribuicdo de cotas;



@ pactual

(i) consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a
ADMINISTRADORA e a GESTORA em suas atividades de analise, selecao
e avaliagdo dos Ativos Imobiliarios integrantes ou que possam vir a integrar
a carteira do FUNDO;

(iii) empresa especializada para monitorar e acompanhar os Empreendimentos
Imobiliarios e consolidar dados econémicos e financeiros selecionados das
SPE para fins de monitoramento; e

(iv) formador de mercado para as cotas do FUNDO.
Art. 18 - AADMINISTRADORA devera prover o FUNDO com os seguintes servicos,
seja prestando-os diretamente, hipétese em que deve estar habilitada para tanto,

ou indiretamente:

(1) manutengcdo de departamento técnico habilitado a prestar servigos de
analise e acompanhamento dos Empreendimentos Imobiliarios;

(i) atividades de tesouraria, de controle e processamento dos titulos e valores
mobiliarios;
(iii) escrituragao de cotas;

(iv) custodia de ativos financeiros;
(V) auditoria independente; e
(vi) gestao dos valores mobiliarios integrantes da carteira do FUNDO.

§ 1° - Sem prejuizo da possibilidade de contratar terceiros, a responsabilidade pela
gestédo dos Ativos Imobiliarios compete exclusivamente a ADMINISTRADORA.

§ 2° - E dispensada a contratagéo do servigo de custédia para os ativos financeiros
que representem até 5% (cinco por cento) do patriménio liquido do FUNDO, desde
que tais ativos estejam admitidos a negociacdo em bolsa de valores ou mercado de
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balcdo organizado ou registrados em sistema de registro ou de liquidagéo financeira
autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM.

DAS OBRIGACOES E RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

Art. 19 - Constituem obrigagdes e responsabilidades da ADMINISTRADORA:

(i)

selecionar os Ativos Imobiliarios e Ativos de Liquidez que compordo o
patrimbénio do FUNDO, de acordo com a politica de investimento prevista
neste Regulamento e as recomendagdes da GESTORA,;

caso o FUNDO venha a participar diretamente nos Empreendimentos
Imobiliarios ou deter direitos reais sobre imoveis que ndo se encaixem no
conceito de Empreendimentos Imobiliarios, providenciar a averbagao, junto
aos cartorios de registro de imoveis competentes, das restricdes dispostas
no artigo 7° da Lei n°® 8.668/93, fazendo constar nas matriculas dos referidos
iméveis que os mesmos: (a) nao integram o ativo da ADMINISTRADORA,;
(b) ndo respondem direta ou indiretamente por qualquer obrigacdo da
ADMINISTRADORA; (c) ndao compdem a lista de bens e direitos da
ADMINISTRADORA, para efeito de liquidacao judicial ou extrajudicial; (d)
ndo podem ser dados em garantia de débito de operagcdo da
ADMINISTRADORA; (e) ndo sao passiveis de execugao por quaisquer
credores da ADMINISTRADORA, por mais privilegiados que possam ser; e
(f) ndo podem ser objeto de constituicdo de énus reais;

manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem: (a) os registros
dos cotistas e de transferéncia de cotas; (b) os livros de atas e de presenga
das assembleias gerais; (c) a documentagdo relativa aos imoveis e as
operagdes do FUNDO; (d) os registros contabeis referentes as operagoes e
ao patriménio do FUNDO; e (e) o arquivo dos relatérios do auditor
independente e, quando for o caso, dos representantes dos cotistas e dos
profissionais ou empresas contratados nos termos dos Arts. 17 e 18 acima;

celebrar os negdcios juridicos e realizar todas as operagdes necessarias a
execugdo da politica de investimento do FUNDO, exercendo, ou
diligenciando para que sejam exercidos, todos os direitos relacionados ao
patrimbnio e as atividades do FUNDO;
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(viii)

(xii)
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receber rendimentos ou quaisquer valores devidos ao FUNDO;

custear as despesas de propaganda do FUNDO, exceto pelas despesas de
propaganda em periodo de distribuicdo de cotas que podem ser arcadas
pelo FUNDO;

manter custodiados, em instituicdo prestadora de servigcos de custodia
devidamente autorizada pela CVM, os titulos adquiridos com recursos do
FUNDO;

no caso de ser informado sobre a instauragdo de procedimento
administrativo pela CVM, manter a documentacao referida no inciso (iii) até
o término do procedimento;

dar cumprimento aos deveres de informagao previstos no Capitulo VIl da
Instrucdo CVM 472 e neste Regulamento;

manter atualizada, junto a CVM, a lista de prestadores de servigos
contratados pelo FUNDO;

observar as disposicdes constantes neste Regulamento e no(s)
prospecto(s) do FUNDO, quando aplicavel, bem como as deliberagbes da
assembleia geral,

controlar e supervisionar as atividades inerentes a gestdo dos ativos do
FUNDO, fiscalizando os servicos prestados por terceiros e o andamento dos
Empreendimentos Imobiliarios; e

transferir ao FUNDO qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar
em decorréncia de sua condigcdo de administradora do FUNDO.

DAS OBRIGACOES E RESPONSABILIDADES DA GESTORA

Art. 20 - AGESTORA devera, sem prejuizo das demais obrigagdes previstas neste
Regulamento e assumidas no contrato de gestao:
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(i)

(vii)

(viii)
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identificar, avaliar e acompanhar, sem necessidade de aprovagdo em
assembleia geral, salvo nas hipéteses de Conflito de Interesses, os Ativos
Imobiliarios e Ativos de Liquidez, que integrem ou venham a integrar o
patriménio do FUNDO, de acordo com a politica de investimento, inclusive
com a elaboragdo de analises econdmico-financeiras, se for o caso, bem
como recomendar a ADMINISTRADORA a aquisicdo ou alienagdo de
Ativos Imobiliarios e de Ativos de Liquidez;

recomendar a ADMINISTRADORA a celebragcdo dos contratos e a
realizagdo de negdcios juridicos e de todas as operagdes necessarias a
execucao da politica de investimento do FUNDO;

auxiliar a ADMINISTRADORA nas atividades inerentes a gestao dos Ativos
Imobiliarios e Ativos de Liquidez integrantes da carteira do FUNDO,
auxiliando a ADMINISTRADORA na fiscalizagdo dos servigos prestados
por terceiros;

monitorar o desempenho do FUNDO, na forma de valorizagcdo das cotas, e
a evolucao do valor do patriménio do FUNDO;

recomendar a ADMINISTRADORA modificagdes neste Regulamento;

diretamente ou por meio de terceiros, discutir propostas de negociagéo dos
Ativos Imobilidrios e Ativos de Liquidez integrantes da carteira do FUNDO,
bem como de venda, locacdo ou arrendamento dos Empreendimentos
Imobiliarios pelas SPE;

monitorar os investimentos realizados pelo FUNDO;
exercer suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em
relacdo ao FUNDO e aos cotistas, nos termos do artigo 33 da Instrugéo

CVM 472; e

transferir ao FUNDO qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar
em decorréncia de sua condi¢do de gestora do FUNDO.
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§ 1°- A ADMINISTRADORA confere amplos e irrestritos poderes a GESTORA para
que esta adquira os Ativos Imobiliarios e Ativos de Liquidez, de acordo com o
disposto neste Regulamento, na regulamentagcdo em vigor e no contrato de gestao,
obrigando-se a outorgar as respectivas procuragdes por meio de mandatos
especificos, conforme assim exigido pela legislacdo aplicavel ou pelos 6rgaos
publicos competentes.

§ 2° - Caso o FUNDO venha a adquirir ou subscrever ativos que confiram aos seus
titulares o direito de voto, a GESTORA adotara, conforme o previsto no Anexo
complementar Il as Regras e Procedimentos ANBIMA, politica de exercicio de
direito de voto em assembleias, que disciplinara os principios gerais, o processo
decisorio e quais serdo as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do
direito de voto (“Politica de Voto”). A Politica de Voto orientara as decisbes da
GESTORA em assembleias de detentores de titulos e valores mobiliarios que
confiram aos seus titulares o direito de voto.

§ 3° - A Politica de Voto adotada pela GESTORA pode ser obtida na pagina da
GESTORA na rede mundial de computadores, no seguinte enderecgo:
www.nmcapital.com.br.

§ 4°- A GESTORA podera alterar a sua Politica de Voto, a seu exclusivo critério e
a qualquer tempo, sem a necessidade de aprovagéo ou prévia comunicagao aos
cotistas.

§ 5° - A GESTORA participara e votara nas assembleias e reunides de sdcios das
SPE e de outras sociedades cujas agdes ou quotas ndo se encaixem no conceito
de Ativos-Alvo e venham a ser adquiridas pelo FUNDO, nos termos deste
Regulamento, com diligéncia e visando a preservacao dos interesses do FUNDO.

DAS OBRIGACOES E RESPONSABILIDADES DOS CONSULTORES

Art. 21 - O CONSULTOR - KSM devera, sem prejuizo das demais obrigagbes
previstas neste Regulamento e assumidas no respectivo contrato de consultoria
especializada:
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dar suporte e subsidiar a ADMINISTRADORA e a GESTORA em suas
atividades de andlise, selecdo e avaliacdo dos Ativos Imobiliarios
integrantes ou que possam vir a integrar a carteira do FUNDO;

assessorar a ADMINISTRADORA e a GESTORA em quaisquer questdes
relativas aos investimentos realizados ou a serem realizados pelo FUNDO
nos Ativos Imobiliarios;

auxiliar a ADMINISTRADORA e a GESTORA na andlise e no
acompanhamento dos Empreendimentos Imobiliarios;

exercer suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em
relacdo ao FUNDO e aos cotistas, nos termos do artigo 33 da Instrucao
CVM 472; e

transferir ao FUNDO qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar
em decorréncia de sua condi¢do de consultor especializado do FUNDO.

Art. 22 - O CONSULTOR-WC devera, sem prejuizo das demais obrigactes
previstas neste Regulamento e assumidas no respectivo contrato de consultoria
especializada:

(i)

(ii)

(i)

(iv)

dar suporte e subsidiar a ADMINISTRADORA e a GESTORA em suas
atividades de analise, selecéo e avaliacao dos Ativos Imobiliarios integrantes
Ou que possam Vir a integrar a carteira do FUNDO;

assessorar a ADMINISTRADORA e a GESTORA em quaisquer questdes
relativas aos investimentos realizados ou a serem realizados pelo FUNDO
nos Ativos Imobiliarios;

exercer suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em
relacdo ao FUNDO e aos cotistas, nos termos do artigo 33 da Instrugcdo CVM
472; e

transferir ao FUNDO qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condi¢cdo de consultor especializado do FUNDO.
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DAS VEDACOES DA ADMINISTRADORA

Art. 23 - E vedado 2 ADMINISTRADORA, no exercicio de suas atividades como
gestora do patriménio do FUNDO e utilizando os recursos ou ativos do mesmo:

receber depdsito em sua conta corrente;

conceder empréstimos, adiantar rendas futuras ou abrir crédito a cotistas
sob qualquer modalidade;

contrair ou efetuar empréstimo;

prestar fianga, aval, bem como aceitar ou coobrigar-se sob qualquer forma
nas operacgdes praticadas pelo FUNDO;

aplicar, no exterior, os recursos captados no Pais;
aplicar recursos na aquisi¢cdo de cotas do proprio FUNDO;

vender a prestacao cotas do FUNDO, admitida a divisdo da emissao em
séries e a integralizagao via Chamadas de Capital;

prometer rendimento predeterminado aos cotistas;

ressalvada a hipotese de aprovagdo em assembleia geral nos termos do
artigo 34 da Instrugdo CVM 472, realizar operagbes do FUNDO quando
caracterizada situagcdo de conflto de interesses entre o FUNDO e a
ADMINISTRADORA, a GESTORA ou os CONSULTORES, entre o FUNDO
e os cotistas que detenham participacao correspondente a, no minimo, 10%
(dez por cento) do patriménio do FUNDO, entre o FUNDO e ofs)
representante(s) dos cotistas ou entre o FUNDO e o empreendedor
(“Conflito de Interesses”);

constituir 6nus reais sobre os ativos integrantes do patriménio do FUNDO;

realizar operagdes com ativos financeiros ou modalidades operacionais n&o
previstas na Instrucao CVM 472;
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(xii) realizar operagdes com agdes e outros valores mobiliarios fora de mercados
organizados autorizados pela CVM, ressalvadas as hipéteses de
distribuigbes publicas, de exercicio de direito de preferéncia e de conversao
de debéntures em agdes, de exercicio de bénus de subscricdo e nos casos
em que a CVM tenha concedido prévia e expressa autorizagao;

(xiii)  realizar operagdes com derivativos; e
(xiv)  praticar qualquer ato de liberalidade.

DA REMUNERACAO

Art. 24 - O FUNDO pagara uma taxa de administracédo (“Taxa de Administragao”)
equivalente a (i) 1,15% (um inteiro e quinze centésimos por cento), a razao de 1/12
avos, calculado sobre (a) o valor contabil do patriménio liquido do FUNDO; ou (b)
caso as cotas do FUNDO tenham integrado ou passado a integrar, no periodo,
indices de mercado cuja metodologia preveja critérios de inclusao que considerem
a liquidez das cotas do FUNDO e critérios de ponderagao que considerem o volume
financeiro das cotas do FUNDO (como, por exemplo, o IFIX), o valor de mercado do
FUNDO, calculado com base na média diaria da cotagdo de fechamento das cotas
do FUNDO no més anterior ao do pagamento da Taxa de Administracao (“Base de
Calculo da Taxa de Administragao”), que devera ser pago a ADMINISTRADORA,
observado o disposto no § 1° - abaixo; e (ii) 0,05% (cinco centésimos por cento), a
razdo de 1/12 avos, calculado sobre a Base de Calculo da Taxa de Administracao,
observado o valor minimo mensal de R$5.000,00 (cinco mil reais), atualizado
anualmente segundo a variagéo do IPCA, a partir do més subsequente a data de
autorizacdo para funcionamento do FUNDO, correspondente aos servigos de
escrituracao das cotas do FUNDO, que sera devido apenas a partir da data em que
as cotas do FUNDO forem depositadas para negociagdo em mercado de bolsa ou
de balc&o organizado administrado e operacionalizado B3, incluido na remuneragao
da ADMINISTRADORA ¢ a ser pago a terceiros, nos termos do § 2°.

§ 1° - Do valor da Taxa de Administragdo devido nos termos da alinea (i) do caput,
(i) o equivalente a 1% (um por cento), a razédo de 1/12 avos, calculado sobre a Base
de Calculo da Taxa de Administracao, sera devido a GESTORA pela prestacao dos
servigos de gestao da carteira do FUNDO; e (ii) o maior valor entre (a) o equivalente
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a 0,15% (quinze centésimos por cento), a razdo de 1/12 avos, calculado sobre a
Base de Calculo da Taxa de Administragdo; e (b) R$20.000,00 (vinte mil reais)
mensais, atualizado anualmente segundo a variacédo do IPCA, a partir do més
subsequente a data de autorizacdo para funcionamento do FUNDO, sera devido a
ADMINISTRADORA pela prestagédo dos servigos de administragdo, controladoria e
custddia do FUNDO.

§ 2°- A Taxa de Administracdo sera calculada mensalmente por periodo vencido e
quitada até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més em que os servicos
forem prestados.

§ 3° - A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da taxa de
administracdo sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos prestadores de servigos
contratados.

§ 4° - Na Taxa de Administracao, ja esta contemplada a taxa de gestdo devida a
GESTORA, nos termos do contrato de gestao.

Art. 25 - Os CONSULTORES fardo jus a uma taxa de performance, a partir da data
da 12 (primeira) integralizacdo de cotas do FUNDO, a qual sera provisionada
mensalmente e paga diretamente pelo FUNDO aos CONSULTORES, quando da
distribuicdo de rendimentos e/ou amortizacdo das Cotas Subordinadas A ou Cotas
Subordinadas B, conforme o caso (“Taxa de Performance”). A Taxade Performance
sera apurada em relagdo as Cotas Subordinadas A ou as Cotas Subordinadas B,
conforme o caso, da seguinte forma, observando-se, ainda, as demais disposi¢des
deste Art. 24:

Taxa de Performance = (Tx) x [(Vam-1) - Vb)]
Sendo:

“Tx” = (i) com relagéo as Cotas Subordinadas A, 0,20 (vinte centésimos por cento);
e (ii) com relagdo as Cotas Subordinadas B, 0,10 (dez centésimos por cento);

“Vam.1” = pagamentos realizados aos titulares das Cotas Subordinadas A ou das
Cotas Subordinadas B, conforme o caso, no periodo em questdo, a titulo de
distribuicdo de rendimentos e/ou amortizagao das respectivas Cotas Subordinadas
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A ou Cotas Subordinadas B, conforme o caso (observado que, caso ndo tenha
ocorrido o pagamento da Taxa de Performance, sera adicionado, ao valor de Vam-1,
o(s) valor(es) pago(s) aos titulares das Cotas Subordinadas A ou das Cotas
Subordinadas B, conforme o caso, no(s) periodos(s) anteriores, corrigido(s) pelo
indice de Correcao), atualizado e apurado conforme férmula abaixo:

m—
1
Va =5 Pagamentos totais realizados no més i * indice de Corregéo (i)

1=

Sendo:

11}

m” = més referéncia;

“n” = més subsequente ao encerramento da oferta das Cotas Subordinadas
A ou das Cotas Subordinadas B, conforme o caso, ou més subsequente ao
ultimo més em que houve o pagamento da Taxa de Performance; e

“indice de Correcao” = variagdo positiva do IPCA acrescida de spread de
6% (seis por cento) ao ano. Tendo em vista a data de apuracdo da Taxa de
Performance, sera utilizada a variagdo mensal do IPCA divulgada no més
anterior. Este indice ndo representa nem deve ser considerado, a qualquer
momento e sob qualquer hipétese, como promessa, garantia ou sugestéo de
rentabilidade ou isencao de riscos para os cotistas do FUNDO.

“Vb” = somatério de todos os valores integralizados pelos titulares das Cotas
Subordinadas A ou das Cotas Subordinadas B, conforme o caso, desde a respectiva
data da 12 (primeira) integralizagao, até que Va ultrapasse 100% (cem por cento)
dos valores integralizados ajustados pela indice de Corregéo. Apés ultrapassado,
Vb sera igual a zero.

§ 1°- Os CONSULTORES néo fardo jus a Taxa de Performance até que haja o
retorno de 100% (cem por cento) do valor integralizado pelos titulares das Cotas
Subordinadas A ou das Cotas Subordinadas B, conforme o caso, corrigido pelo
indice de Correcdo, por meio dos pagamentos realizados aos titulares das Cotas
Subordinadas A ou das Cotas Subordinadas B a titulo de distribuicdo de



@ pactual

rendimentos e/ou amortizacdo das respectivas Cotas Subordinadas A ou Cotas
Subordinadas B, conforme o caso (Va), sendo certo que, apos esse momento,
quaisquer montantes adicionais serdo tratados da seguinte forma: (i) no caso das
Cotas Subordinadas A, (a) 80% (oitenta por cento) serdo entregues aos titulares das
Cotas Subordinadas A, a titulo de distribuicdo de rendimentos e/ou amortizacao das
Cotas Subordinadas A; (b) 10% (dez por cento) serdo pagos ao CONSULTOR -WC
a titulo de Taxa de Performance; e (c) 10% (dez por cento) serdao pagos ao
CONSULTOR - KSM a titulo de Taxa de Performance; e (ii) no caso das Cotas
Subordinadas B, (a) 90% (noventa por cento) serdo entregues aos titulares das
Cotas Subordinadas B, a titulo de distribuicdo de rendimentos e/ou amortizacao das
Cotas Subordinadas B; e (b) 10% (dez por cento) serdo pagos ao
CONSULTOR - KSM a titulo de Taxa de Performance.

§ 2° - Para fins do calculo de atualizacdo de Va e Vb: (i) cada contribuicdo dos
titulares das Cotas Subordinadas A ou das Cotas Subordinadas B, conforme o caso,
a titulo de integralizacdo das respectivas Cotas Subordinadas A ou Cotas
Subordinadas B, conforme o caso, serd considerada realizada ao final do
méscalendario em que ocorrer; € (ii) cada pagamento sera considerado realizado
ao final do més-calendario em que ocorrer, sendo que o valor a ser considerado
para o calculo da Taxa de Performance sera o dos pagamentos efetivamente
realizados sem considerar a Taxa de Performance.

§ 3° - E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor das Cotas
Subordinadas A ou das Cotas Subordinadas B, conforme o caso, acrescido dos
rendimentos do periodo, for inferior ao respectivo valor por ocasido da ultima
cobranga da Taxa de Performance. Nesses termos, caso o valor das Cotas
Subordinadas A ou das Cotas Subordinadas B, conforme o caso, em determinada
data de apuragdo da Taxa de Performance, seja inferior ao respectivo valor por
ocasido da ultima cobranca da Taxa de Performance, cujo valor tenha sido superior
a zero, o valor da Taxa de Performance em referida data de apuracdo sera
considerado como zero.

§ 4° - Caso sejam realizadas novas emissdes de Cotas Subordinadas A ou Cotas
Subordinadas B, conforme o caso, posteriormente a sua 12 (primeira) emisséo, (i) a
Taxa de Performance sera provisionada separadamente para cada emissdo de
Cotas Subordinadas A ou Cotas Subordinadas B, conforme o caso; e (ii) a Taxa de
Performance, em cada data de apuracdo, sera o eventual resultado positivo da
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soma dos valores apurados para todas as emissdes de Cotas Subordinadas A ou
Cotas Subordinadas B, conforme o caso.

§ 5° - A Taxa de Performance sera cobrada apos a dedugéo de todas as despesas
do FUNDO, inclusive a Taxa de Administragdo, podendo ser incluidos, na base de
calculo, os valores recebidos pelos titulares das Cotas Subordinadas Aou das Cotas
Subordinadas B, conforme o caso, a titulo de distribuicdo de rendimentos e/ou
amortizagao.

§ 6° - O indice de Corregéo sera acumulado desde o inicio da cobranga da Taxade
Performance até o seu pagamento, sendo certo que, a cada pagamento da Taxa de
Performance, se iniciara um novo periodo de acumulo do indice de Correcao.

Art. 26 - Caso a assembleia geral de cotistas delibere a redugéo das parcelas da
Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Performance devidas a GESTORA, ao
CONSULTOR-KSM ou ao CONSULTOR-WC, conforme o caso, sem a sua
concordancia expressa, o respectivo prestador de servigos fara jus ao recebimento,
a titulo de multa compensatdria, de (i) 100% (cem por cento) da parcela da Taxa de
Administracdo devida ao respectivo prestador de servigos, conforme o caso,
previamente a sua reducgao; e (ii) 100% (cem por cento) da parcela da Taxa de
Performance devida ao respectivo prestador de servigos, previamente a sua
reducdo, ambas apuradas e pagas até aliquidacdo do FUNDO, nas mesmas épocas
e forma previstas neste Regulamento, como se tal redugédo néo tivesse ocorrido.

Art. 27 - N&o sera cobrada taxa de ingresso ou saida dos subscritores ou
adquirentes das cotas no mercado primario ou secundario.

Paragrafo Unico - A cada emissdo, o FUNDO podera, a exclusivo critério da
ADMINISTRADORA, de comum acordo com a GESTORA, cobrar uma taxa de
distribuicdo primaria, que devera ser arcada pelos investidores interessados em
adquirir as cotas objeto da respectiva oferta, a ser fixada a cada emissao de cotas
do FUNDO, de forma a arcar com os custos de distribuicao.

DA SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA E DOS DEMAIS PRESTADORES
DE SERVICOS




@ pactual

Art. 28 - A ADMINISTRADORA sera substituida em caso de sua destituicao pela
assembleia geral, sua renuncia ou seu descredenciamento, nos termos previstos na
Instrucdo CVM 472, assim como na hipotese de sua dissolugdo, liquidagcao
extrajudicial ou insolvéncia.

§ 1°- Na hipétese de renuncia, ficara a ADMINISTRADORA obrigada a:

(i) convocar imediatamente assembleia geral para eleger seu sucessor ou
deliberar sobre a liqguidacdo do FUNDO, a qual devera ser efetuada pela
ADMINISTRADORA, ainda que apds sua renuncia; e

(ii) caso o FUNDO venha a participar diretamente nos Empreendimentos
Imobiliarios ou deter direitos reais sobre imoveis que ndo se encaixem no
conceito de Empreendimentos Imobiliarios, permanecer no exercicio de
suas fungdes até ser averbada nas matriculas dos referidos imdveis, nos
cartérios de registro de imdveis, e registrada em cartério de titulos e
documentos a ata da assembleia geral de cotistas que eleger seu substituto
e sucessor na propriedade fiduciaria desses imoveis.

§ 2° - E facultado aos cotistas que detenham, ao menos, 5% (cinco por cento) das
cotas emitidas, a convocagao da assembleia geral, casoa ADMINISTRADORA néo
convoque a assembleia de que trata o inciso (i) do § 1° no prazo de 10 (dez) dias
contados da renuncia.

§ 3° - No caso de liquidagdo extrajudicial da ADMINISTRADORA, cabe ao
liguidante designado pelo Banco Central do Brasil, sem prejuizo do disposto neste
Regulamento e na Instrugdo CVM 472, convocar a assembleia geral, no prazo de 5
(cinco) Dias Uteis contados da data de publicagdo, no Diario Oficial da Unido, do
ato que decretar a liquidagao extrajudicial, a fim de deliberar sobre a eleigdo de novo
administrador e a liquidagdo ou ndo do FUNDO.

§ 4° - Cabe ao liquidante praticar todos os atos necessarios a gestao regular do
patriménio do FUNDO, até a substituicido da ADMINISTRADORA ou a liquidagao
do FUNDO.

§ 5° - Aplica-se o disposto no inciso (ii) do § 1° mesmo quando a assembleia geral
de cotistas aprovar a liquidacdo do FUNDO, em razao da renuncia, destituicdo ou
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liguidagcédo extrajudicial da ADMINISTRADORA, cabendo a assembleia geral, em
tais casos, eleger novo administrador para processar a liquidagdo do FUNDO.

§ 6° - Se a assembleia de cotistas ndo eleger novo administrador no prazo de 30
(trinta) Dias Uteis contados da publicagdo do ato que decretar a liquidagdo
extrajudicial da ADMINISTRADORA, o Banco Central do Brasil nhomeara uma
instituicdo para processar a liquidagao do FUNDO.

§ 7° - Nas hipoteses referidas no caput, bem como de sujeicdo ao regime de
liguidag&o judicial ou extrajudicial, a ata da assembleia geral de cotistas que eleger
novo administrador constituira documento habil para averbagdo, no cartorio de
registro de iméveis, da sucessao da propriedade fiduciaria dos iméveis que venham
a integrar o patriménio do FUNDO.

§ 8° - A sucessao da propriedade fiduciaria dos iméveis integrantes de patrimdnio
do FUNDO néo constitui transferéncia de sua propriedade.

§ 9° - Caso a ADMINISTRADORA renuncie as suas fungdes ou entre em processo
de liquidagao judicial ou extrajudicial, correrdo por sua conta os emolumentos e
demais despesas relativos a transferéncia, ao seu sucessor, da propriedade
fiduciaria dos imdveis e direitos integrantes do patriménio do FUNDO. § 10° - A
assembleia geral que destituir a ADMINISTRADORA devera, no mesmo ato, eleger
seu substituto ou deliberar quanto a liquidagdo do FUNDO.

Art. 29 - AGESTORA e os CONSULTORES poderao ser substituidos, a qualquer
tempo, com ou sem Justa Causa (conforme definida no § 1° abaixo), mediante
deliberagdo da assembleia geral de cotistas, observados os procedimentos e o
quorum previstos neste Regulamento.

§ 1° - Para fins do disposto no caput, entende-se por “Justa Causa” a substituicdo
da GESTORA ou de qualquer dos CONSULTORES, sem a sua concordancia
expressa, exclusivamente na hipétese de comprovagao, por decisao final transitada
em julgado, de que a GESTORA ou qualquer dos CONSULTORES, conforme o
caso:
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(i) atuou com dolo ou cometeu fraude no desempenho de seus deveres e
responsabilidades nos termos deste Regulamento ou do respectivo contrato
de prestacao de servicos; ou

(ii) se tornou insolvente, foi declarado falido ou estda em processo de
recuperacao judicial ou extrajudicial.

§ 2° - Fica esclarecido que a configuracao de Justa Causa em relagédo a GESTORA
ou a qualquer dos CONSULTORES sera sempre apurada de forma individualizada
e segregada para cada prestador de servigos. Em outras palavras, a verificagao de
Justa Causa para destituicado de qualquer dos CONSULTORES néo implicara Justa
Causa para destituicao da GESTORA ou o outro CONSULTOR, e vice-versa.

§ 3° - Caso a assembleia geral de cotistas delibere a destituicdo da GESTORA ou
de qualquer dos CONSULTORES com Justa Causa, o respectivo prestador de
servicos fara jus ao recebimento do valor integral das parcelas da Taxa de
Administracdo e da Taxa de Performance a ele devidas, conforme o caso,
correspondentes ao periodo em que tenha permanecido no exercicio de suas
fungdes, apuradas e pagas na data da efetiva substituicao.

§ 4° - Caso a assembleia geral de cotistas delibere a destituicdo da GESTORA ou
de qualquer dos CONSULTORES sem Justa Causa, o respectivo prestador de
servigos fara jus ao recebimento (i) do valor integral das parcelas da Taxa de
Administracdo e da Taxa de Performance a ele devidas, conforme o caso,
correspondentes ao periodo em que tenha permanecido no exercicio de suas
fungdes, apuradas e pagas na data da efetiva substituicdo; e (ii) a titulo de multa
compensatoria, de (a) 100% (cem por cento) da parcela da Taxa de Administragéo
devida ao respectivo prestador de servigos, conforme o caso; e (b) 100% (cem por
cento) da parcela da Taxa de Performance devida ao respectivo prestador de
servigos, ambas apuradas e pagas até a liquidagdo do FUNDO, nas mesmas
épocas e forma previstas neste Regulamento, como se a GESTORA, o
CONSULTOR - KSM ou o0 CONSULTOR -WC, conforme o caso, permanecesse
em sua posicao.

§ 5° - A renuncia, pela GESTORA, pelo CONSULTOR-KSM ou pelo
CONSULTOR -WC, das fungcdes assumidas perante o FUNDO, nos termos do
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presente Regulamento e do respectivo contrato de prestagdo de servigos, devera
ser realizada mediante envio de notificagdo a ADMINISTRADORA.

§ 6° - Em caso de renuncia, a GESTORA. o CONSULTOR-KSM ou o
CONSULTOR - WC, conforme o caso, devera permanecer no exercicio regular de
suas fungdes até que seja efetivamente substituido, o que devera ocorrer em, no
maximo, 60 (sessenta) dias contados da data de comunicacao da renuncia.

DA DIVULGACAO DE INFORMACOES

Art. 30 - AADMINISTRADORA prestara aos cotistas, ao mercado em geral, a CVM
e ao mercado em que as cotas do FUNDO estejam negociadas, conforme o caso,
as informacgdes obrigatorias exigidas e nos prazos fixados pela Instrugdo CVM 472.

Art. 31 - Para fins do disposto neste Regulamento, considerar-se-a o correio
eletrénico uma forma de correspondéncia valida entre a ADMINISTRADORA e os
cotistas, inclusive para convocagado de assembleias gerais e procedimentos de
consulta formal.

Art. 32 - Compete ao cotista manter a ADMINISTRADORA atualizada a respeito
de qualquer alteragdo que ocorrer em suas informagdes de cadastro ou no seu
endereco eletrbnico previamente indicado, isentando a ADMINISTRADORA de
qualquer responsabilidade decorrente da falha de comunicagdo com o cotista ou,
ainda, da impossibilidade de pagamento de rendimentos do FUNDO, em virtude de
informagdes de cadastro desatualizadas.

Art. 33 - O correio eletrénico igualmente sera uma forma de correspondéncia valida
entre a ADMINISTRADORA e a CVM.

DA ASSEMBLEIA GERAL DOS COTISTAS

Art. 34 - Compete privativamente a assembleia geral de cotistas deliberar sobre:
(1) demonstragdes financeiras apresentadas pela ADMINISTRADORA,;

(i) alteragao do regulamento, ressalvado o disposto no artigo 17-A da Instrugéo
CVM 472;
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(iii) destituicdo ou substituicdo da ADMINISTRADORA, da GESTORA (com ou
sem Justa Causa) ou de qualquer dos CONSULTORES (com ou sem Justa
Causa), e escolha de seu substituto;

(iv) emissdo de novas cotas;
(V) fusao, incorporacao, cisao e transformacéo do FUNDO;

(vi) dissolugédo e liquidacdo do FUNDO, naquilo que n&o estiver disciplinado
neste Regulamento;

(vii) eleicdo e destituicdo de representantes dos cotistas, fixacdo de sua
remuneragao, se houver, e aprovagao do valor maximo das despesas que
poderdo ser incorridas no exercicio de suas atividades, caso aplicavel,

(viii)  alteragédo do prazo de duracdo do FUNDO;

(ix) aprovagao dos atos que configurem potencial Conflito de Interesses, nos
termos dos artigos 31-A, § 2°, 34 e 35, IX, da Instrugdo CVM 472; e

(x) alteragdo da Taxa de Administracdo ou da Taxa de Performance.

§ 1°- A assembleia geral que examinar e deliberar sobre as matérias previstas no
inciso (i) do caput devera ser realizada, anualmente, até 120 (cento e vinte) dias
apoés o término do exercicio social.

§ 2° - Aassembleia geral referida no § 1° somente podera ser realizada, no minimo,
30 (trinta) dias apos estarem disponiveis aos cotistas as demonstragbes contabeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

§ 3° - Aassembleia geral a que comparecerem todos os cotistas podera dispensar
a observéancia do prazo estabelecido no § 2°.

§ 4° - O presente Regulamento podera ser alterado, independentemente de
qualquer aprovacado, sempre que tal alteracdo (i) decorrer, exclusivamente, da
necessidade de atender a exigéncias legais ou regulamentares ou exigéncias
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expressas da CVM, de entidade administradora de mercados organizados em que
as cotas do fundo sejam admitidas a negociagao, conforme o caso, ou de entidade
autorreguladora, nos termos da legislacéo aplicavel e de convénio com a CVM,; (ii)
for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais da
ADMINISTRADORA ou dos demais prestadores de servigcos do FUNDO, tais como
razao social, enderego, pagina na rede mundial de computadores e telefone; e (iii)
envolver reducao da Taxa de Administracdo ou da Taxa de Performance, devendo
tal alteragdo ser comunicado aos cotistas no prazo de até 30 (trinta) dias contado
da data em que tiver sido implementada.

Art. 35 - Compete a ADMINISTRADORA convocar a assembleia geral de cotistas.
§ 1°- Aprimeira convocagao da assembleia geral de cotistas devera ocorrer:

(i) com, no minimo, 30 (trinta) dias de antecedéncia, no caso de assembleia
geral ordinaria; e

(i) com, no minimo, 15 (quinze) dias de antecedéncia, no caso de assembleia
geral extraordinaria.

§ 2° - A assembleia geral podera também ser convocada por cotista(s) que
detenha(m), no minimo 5% (cinco por cento) das cotas emitidas pelo FUNDO ou
pelo(s) representante(s) dos cotistas, observado o disposto no presente
Regulamento.

§ 3°- A convocagéao por iniciativa dos cotistas ou do(s) representante(s) dos cotistas
sera dirigida a ADMINISTRADORA, que devera, no prazo maximo de 30 (trinta)
dias contados do recebimento, realizar a convocagdo da assembleia geral as
expensas dos requerentes, salvo se a assembleia geral assim convocada deliberar
em contrario.

Art. 36 - A convocagao da assembleia geral devera ser feita por correspondéncia
eletrébnica encaminhada a cada cotista, observadas as seguintes disposi¢des:

(i) da convocacdo constardo, obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera
realizada a assembleia;
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(ii) a convocacgéo de assembleia geral devera enumerar, expressamente, na
ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, nao se admitindo que,
sob a rubrica de assuntos gerais, haja matérias que dependam de
deliberacao da assembleia; e

(iii) o aviso de convocagao devera indicar o local onde o cotista podera
examinar os documentos pertinentes a proposta a ser submetida a
apreciagcdo da assembleia.

§ 1° - A assembleia geral se instalara com a presenga de qualquer numero de
cotistas.

§ 2° - AADMINISTRADORA devera colocar, na mesma data da convocagéo, todas
as informagdes e documentos necessarios ao exercicio informado do direito de voto:

(i) em sua pagina na rede mundial de computadores;

(i) no Sistema de Envio de Documentos, disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores; e

(iii) na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as
cotas do FUNDO estejam admitidas a negociagao, conforme o caso.

§ 3° - Por ocasidao da assembleia geral ordinaria do FUNDO, os cotistas que
detenham, no minimo, 3% (trés por cento) das cotas emitidas do FUNDO ou o(s)
representante(s) dos cotistas poderao solicitar, por meio de requerimento escrito
encaminhado a ADMINISTRADORA, a inclusdo de matérias na ordem do dia da
assembleia geral ordinaria, que passara a ser assembleia geral ordinaria e
extraordinaria.

§ 4° - O pedido de que trata o § 3° acima devera vir acompanhado de todos os
documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, inclusive aqueles
mencionados no artigo 19-A, §2°, da Instrucdo CVM 472, e devera ser encaminhado
em até 10 (dez) dias contados da data de convocagéo da assembleia geral ordinaria.
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§ 5° - O percentual de que trata o § 3° acima devera ser calculado com base nas
participacdes constantes do registro de cotistas na data de convocagdo da
assembleia.

Art. 37 - A presenca da totalidade dos cotistas supre a falta de convocagao.

Art. 38 - Todas as decisbes da assembleia geral deverédo ser tomadas por maioria
de votos dos cotistas presentes, correspondendo a cada cota um voto, ndo se
computando os votos em branco, excetuadas as hipoteses de quérum qualificado
previstas neste Regulamento.

§ 1° - As deliberagées relativas exclusivamente as matérias previstas nos incisos
(ii), (iii), (v), (vi), (ix) e (x) do Art. 33 acima dependem da aprovagéo por maioria de
votos dos cotistas presentes e que representem: (i) no minimo, 25% (vinte e cinco
por cento) das cotas emitidas pelo FUNDO, caso este tenha mais de 100 (cem)
cotistas; ou (ii) no minimo, metade das cotas emitidas pelo FUNDO, caso este tenha
até 100 (cem) cotistas.

§ 2° - Os percentuais de que trata o § 1° acima deverao ser determinados com base
no numero de cotistas do FUNDO indicados no registro de cotistas na data de
convocacgao da assembleia, cabendo a ADMINISTRADORA informar no edital de
convocagao qual sera o percentual aplicavel nas assembleias que tratem das
matérias sujeitas a deliberagdo por quérum qualificado.

Art. 39 - Somente poderdo votar na assembleia geral os cotistas inscritos no
registro de cotistas na data da convocagao da assembleia.

Paragrafo Unico - Tém qualidade para comparecer & Assembleia Geral os
representantes legais dos cotistas ou seus procuradores legalmente constituidos ha
menos de 1 (um) ano.

Art. 40 - Os cotistas também poderdo votar por meio de comunicagido escrita ou
eletrénica.

Art. 41 - A ADMINISTRADORA podera encaminhar aos cotistas pedido de
procuracao, mediante correspondéncia, fisica ou eletronica, ou anuncio publicado.
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§ 1°- O pedido de procuragao devera satisfazer os seguintes requisitos: (i) conter
todos os elementos informativos necessarios ao exercicio de voto; (ii) facultar ao
cotista o exercicio de voto contrario a proposta, por meio da mesma procuracao; e
(iii) ser dirigido a todos os cotistas.

§ 2° - E facultado a cotistas que detenham, conjunta ou isoladamente, 0,5% (meio
por cento) ou mais do total de cotas emitidas solicitar a ADMINISTRADORA o envio
pedido de procuragdo de que trata o caput aos demais cotistas do FUNDO, desde
que tal pedido contenha todos os elementos informativos necessarios ao exercicio
de voto.

§ 3° - Nas hipoteses previstas no § 2°, a ADMINISTRADORA podera exigir (i)
reconhecimento da firma do cotista signatario do pedido; e (ii) copia dos documentos
que comprovem que o signatario tem poderes para representar o cotista solicitante,
quando o pedido for assinado por representante.

§ 4° - Ao receber a solicitagdo de que trata o § 2°, a ADMINISTRADORA devera
mandar, em nome do cotista solicitante, pedido para outorga de procuracao,
conforme conteudo e nos termos determinados pelo cotista solicitante, em até 5
(cinco) Dias Uteis contados da data da solicitag3o.

§ 5° - Os custos incorridos com o envio do pedido de procuragdo pela
ADMINISTRADORA, em nome de cotistas, serdao arcados pelo FUNDO.

§ 6° - E vedado a ADMINISTRADORA (i) exigir quaisquer outras justificativas para
o pedido de que trata o § 2% (ii) cobrar pelo fornecimento da relagéo de cotistas; e
(iii) condicionar o deferimento do pedido ao cumprimento de quaisquer formalidades
ou a apresentagdo de quaisquer documentos nado previstos no § 3°.

Art. 42 - As deliberagbes da assembleia geral poderdao ser tomadas mediante
processo de consulta formal, sem a necessidade de reunido de cotistas, formalizado
em carta, telegrama, correio eletrénico (e-mail) ou fac-simile dirigido pela
ADMINISTRADORA a cada cotista, conforme dados de contato contidos no boletim
de subscricdo ou, se alterado, conforme informado posteriormente pelo cotista a
ADMINISTRADORA, cuja resposta devera ser enviada em até 30 (trinta) dias, no
caso de assembleia geral ordinaria, e em até 15 (quinze) dias, no caso de
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assembleia geral extraordinaria, desde que observadas as formalidades previstas
nos artigos 19, 19-A e 41, | e ll, da Instrugdo CVM 472.

Paragrafo Unico - Da consulta deverdo constar todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto.

Art. 43 - Nao podem votar nas assembleias gerais de cotistas:
(i) a ADMINISTRADORA ou a GESTORA;

(i) os soécios, diretores e funcionarios da ADMINISTRADORA ou da
GESTORA;

(iii) empresas ligadas a ADMINISTRADORA ou a GESTORA, seus socios,
diretores e funcionarios;

(iv) os prestadores de servigos do FUNDO, seus sdcios, diretores e
funcionarios; e

(V) o cotista cujo interesse seja conflitante com o do FUNDO.

Paragrafo Unico - N&o se aplica a vedacao prevista no caput quando:

(i) os unicos cotistas do FUNDO forem as pessoas mencionadas nos incisos
no caput; ou
(i) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais cotistas, manifestada

na propria assembleia ou em instrumento de procuracdo que se refira
especificamente a assembleia em que se dara a permissao de voto.

Art. 44 - A assembleia geral pode eleger até 2 (dois) representantes de cotistas,
pessoas naturais ou juridicas, com mandato unificado de 1 (um) ano, para exercer
as fungdes de fiscalizagdo dos investimentos do FUNDO, em defesa dos direitos e
interesses dos cotistas, observadas as disposi¢cées da Instrugédo CVM 472.

§ 1° - Os representantes dos cotistas tém o0s mesmos deveres da
ADMINISTRADORA, nos termos do artigo 33 da Instrugdo CVM 472,
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§ 2° - Os representantes dos cotistas devem exercer suas fungdes no exclusivo
interesse do FUNDO.

DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Art. 45 - O FUNDO tera escrituragao contabil propria, destacada daquela relativa a
ADMINISTRADORA, encerrando o seu exercicio social em 31 de dezembro de
cada ano, quando serdo levantadas as demonstragcdes financeiras relativas ao
periodo findo.

Art. 46 - As demonstragcoes financeiras do FUNDO obedecerdo as normas
contabeis especificas expedidas pela CVM e serdo auditadas anualmente por
empresa de auditoria independente registrada na CVM.

§ 1° - Os trabalhos de auditoria compreenderdo, além do exame da exatidao
contabil e da conferéncia dos valores integrantes do ativo e do passivo do FUNDO,
a verificagdo do cumprimento das disposi¢des legais e regulamentares por parte da
ADMINISTRADORA.

Art. 47 - Para efeito contabil, as cotas do FUNDO, independentemente da classe,
serdo valorizadas mensalmente, até a sua amortizagdo integral, conforme o
disposto neste Art. 46.

§ 1° - O valor unitario da Cota Sénior sera equivalente ao menor dos seguintes
valores, observado o disposto nos §§ 2° e 3°

(i) o valor apurado conforme o respectivo suplemento; ou

(i) o resultado da divisdao do patriménio liquido do FUNDO pelo numero de
Cotas Seniores em circulagao.

§ 2° - Caso venha a ser utilizada a forma de calculo prevista no inciso (i) do § 1°, a
forma de calculo indicada no inciso (i) do § 1° somente voltara a ser utilizada se o
valor do patriménio liquido passar a ser superior ao valor total das Cotas Seniores
em circulagao, calculado, a partir da data da 12 (primeira) integralizagdo de Cotas
Seniores, pelo parametro de rentabilidade estabelecido no inciso (i) do § 1°.
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§ 3°- Nadata em que, nos termos do § 2°, a forma de calculo do valor das Cotas
Seniores indicada no inciso (i) do § 1° voltar a ser utilizada, o valor das Cotas
Seniores sera equivalente ao obtido pela aplicacdo do parametro de rentabilidade
ali estabelecido, desde a data da 12 (primeira) integralizagdo de Cotas Seniores.

§ 4° - O valor unitario da Cota Subordinada, independentemente da classe, sera
equivalente ao resultado da divisdo do eventual saldo remanescente do patriménio
liqguido do FUNDO, apds a subtragcéo do valor total das Cotas Seniores, pelo numero
total de Cotas Subordinadas em circulagédo, observado o que dispde o presente
Regulamento acerca das Cotas Subordinadas A e das Cotas Subordinadas B.

§ 5° - O procedimento de valorizagao das cotas descrito neste Art. 46 ndo constitui
promessa de rendimentos, estabelecendo meramente os critérios de valorizagao
entre as cotas das diferentes classes existentes. Portanto, os cotistas somente
receberdo rendimentos, se os resultados e o valor total da carteira do FUNDO assim
permitirem.

Art. 48 - As demonstragbes financeiras do FUNDO devem ser elaboradas
observando-se a natureza das aplicagdes em que serao investidos os recursos do

FUNDO.

DA DISSOLUCAO, LIQUIDACAO E AMORTIZACAO PARCIAL DE COTAS

Art. 49 - No caso de dissolucao ou liquidacdo do FUNDO, o patrimbnio do FUNDO
sera partilhado aos cotistas na propor¢édo de suas cotas, observada a ordem de
alocagéao de recursos definida neste Regulamento, apds o pagamento de todas as
dividas e despesas do FUNDO.

Art. 50 - Na hipotese de liquidacdo do FUNDO, o auditor independente devera emitir
parecer sobre a demonstracdo da movimentacdo do patrimbnio liquido,
compreendendo o periodo entre a data das ultimas demonstragdes financeiras
auditadas e a data da efetiva liquidagcdo do FUNDO.

Paragrafo Unico - Devera constar das notas explicativas as demonstracées
financeiras do FUNDO analise quanto a terem os valores dos resgates sido ou ndo
efetuados em condi¢bes equitativas e de acordo com a regulamentagao pertinente,
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bem como quanto a existéncia ou ndo de débitos, créditos, ativos ou passivos ndo
contabilizados.

Art. 51 - ApoGs a partiiha do ativo, a ADMINISTRADORA devera promover o
cancelamento do registro do FUNDO.

Art. 52 - O FUNDO podera amortizar parcialmente as suas cotas, conforme
orientacdo da GESTORA, para redugdo do seu patrimbnio ou sua liquidacao.

Art. 53 - A amortizacio parcial das cotas para redugcao do patriménio do FUNDO
implicara na manutengdo da quantidade de cotas existentes por ocasido da sua
realizacdo, com a consequente reducdo do seu valor na proporgaéo da diminuicao
do patriménio do FUNDO.

Art. 54 - Caso o FUNDO efetue amortizacdo de capital os cotistas deverao
encaminhar coépia do boletim de subscrigcdo ou as respectivas notas de negociagao
das cotas do FUNDO a ADMINISTRADORA, comprobatérios do custo de aquisicéo
de suas cotas. Os cotistas que ndo apresentarem tais documentos terdo o valor
integral da amortizagao sujeito a tributacdo, conforme determinar a regra tributaria
para cada caso.

DA TRIBUTACAO

Art. 55 - N&o ha limitacdo a subscricdo ou aquisicao de cotas do FUNDO por
qualquer pessoa fisica ou juridica, brasileira ou estrangeira, inclusive
empreendedor, incorporador, construtor ou o loteador do solo, ficando desde ja
ressalvado que:

(1) a propriedade de percentual igual ou superior a 10% (dez por cento) da
totalidade das cotas emitidas pelo FUNDO, ou a titularidade das cotas que
garantam o direito ao recebimento de rendimentos em quantia superior a
10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO, por
determinado cotista, pessoa natural, resultara na perda, por esse cotista, da
isengdo no pagamento de imposto de renda sobre os rendimentos
recebidos em decorréncia da distribuicdo realizada pelo FUNDO, conforme
disposto na legislagao tributaria em vigor; e
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(ii) se o FUNDO aplicar 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, o mesmo passara a sujeitar-se a tributagao
aplicavel as pessoas juridicas.

Paragrafo Unico - A ADMINISTRADORA no sera responsavel e ndo possui meios
de evitar alteragdes no tratamento tributario conferido ao FUNDO ou aos seus
cotistas e/ou decorrentes de alteracdo na legislag&o tributaria aplicavel ao FUNDO,
a seus cotistas e/ou aos investimentos no FUNDO.

DA ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS E DOS ENCARGOS DO FUNDO

Art. 56 - Diariamente, a partir da data da 12 (primeira) integralizacao de cotas até a
ligudacdo do FUNDO, a ADMINISTRADORA obriga-se a utilizar as
disponibilidades do FUNDO para atender as suas exigibilidades, de acordo com a
seguinte ordem de alocagao:

(1) pagamento dos encargos do FUNDO, incluindo a Taxa de Administragao e
a Taxa de Performance;

(i) pagamento do preco de aquisicao dos Ativos Imobiliarios;

(iii) se houver, distribuicdo dos resultados auferidos pelo FUNDO aos titulares
das Cotas Seniores, até o limite da meta de rentabilidade das Cotas
Seniores estabelecido no respectivo suplemento, ou amortizagédo das Cotas
Seniores, nos termos estabelecidos neste Regulamento;

(iv) se houver, distribuicdo dos resultados auferidos pelo FUNDO aos titulares
das Cotas Subordinadas ou amortizagdo das Cotas Subordinadas,

independentemente da classe, nos termos
estabelecidos neste Regulamento; e
(V) aquisicao dos Ativos de Liquidez.

Art. 57 - Constituem encargos do FUNDO:
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taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais, municipais ou
autarquicas que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e
obrigagdées do FUNDO;

a Taxa de Administracédo e a Taxa de Performance;

gastos com correspondéncia, impressao, expedicdo e publicacdo de
relatérios e outros expedientes de interesse do FUNDO e dos cotistas,
inclusive comunicagdes aos cotistas previstas neste Regulamento ou na
Instrucdo CVM 472;

gastos da distribuicdo primaria de cotas, bem como com seu registro para
negociacdo em mercado organizado de valores mobiliarios, observada a
possibilidade de cobranga pelo FUNDO, a exclusivo critério da
ADMINISTRADORA em conjunto com a GESTORA, da taxa de distribuicao
primaria, a cada emissao, nos termos do Paragrafo Unico do Art. 26 deste
Regulamento;

honorarios e despesas do auditor independente encarregado da auditoria
das demonstracdes financeiras do FUNDO;

comissodes e emolumentos pagos sobre as operagdes do FUNDO, incluindo,
caso o FUNDO venha a participar diretamente nos Empreendimentos
Imobiliarios ou deter direitos reais sobre imdveis que ndo se encaixem no
conceito de Empreendimentos Imobiliarios, despesas relativas a compra, a
venda, a locagao ou ao arrendamento dos referidos imoveis;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em
defesa dos interesses do FUNDO, judicial ou extrajudicialmente, inclusive o
valor de condenagao que lhe seja eventualmente imposta;

honorarios e despesas relacionadas as atividades previstas nos incisos (i),
(iii) e (iv) do Art. 17 acima;

gastos derivados da celebracdo de contratos de seguro sobre os ativos do
FUNDO, bem como a parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de
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seguro, desde que ndo decorra diretamente de culpa ou dolo da
ADMINISTRADORA no exercicio de suas fungdes;

(x) gastos inerentes a constituicdo, fusdo, incorporagédo, cisao, transformagao
ou liquidagdo do FUNDO e a realizagao de assembleias gerais;

(xi) taxa de custddia de titulos ou valores mobiliarios do FUNDO, se aplicavel;

(xii) gastos decorrentes de avaliagdes que sejam obrigatorias;

(xii) caso o FUNDO venha a participar diretamente nos Empreendimentos
Imobiliarios ou deter direitos reais sobre imoveis que ndo se encaixem no
conceito de Empreendimentos Imobiliarios, gastos necessarios a

manuteng¢do, conservacgao e reparos dos referidos imoveis;

(xiv)  taxas de ingresso e saida dos fundos de que o FUNDO seja cotista, se for
0 caso;

(xv) despesas com o registro de documentos em cartorio; e

(xvi)  honorarios e despesas relacionadas as atividades de representantes de
cotistas.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas ndo expressamente previstas no caput ou
na Instrugdo CVM 472 como encargos do FUNDO devem correr por conta da

ADMINISTRADORA.

DOS FATORES DE RISCO

Art. 58 - Os investimentos do FUNDO est&o, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes
tipicas do mercado imobiliario e do mercado em geral, risco de crédito, risco
sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociagao atipica nos mercados de
atuagao e ndo ha garantia de completa eliminagédo da possibilidade de perdas para
0 FUNDO e para os cotistas.
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§ 1°- Os investimentos da carteira do FUNDO e os cotistas estéo sujeitos a diversos
fatores de riscos que incluem, sem limitacdo, aqueles descritos no Anexo | ao
presente Regulamento.

§ 2° - As aplicagbes realizadas no FUNDO n&o contam com garantia da
ADMINISTRADORA, da GESTORA, dos CONSULTORES ou do Fundo Garantidor
de Créditos — FGC.

DO FORO
Art. 59 - Fica eleito o Foro da Comarca da Capital do Estado de Sao Paulo, com

expressa renuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para dirimir
quaisquer duvidas ou questdes decorrentes deste Regulamento.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A.
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
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Antes de tomar a decisdo de investimento no FUNDO, os potenciais investidores
devem, considerando suas situagdes financeiras, objetivos de investimento e perfis
de risco, avaliar cuidadosamente todas as informagdes disponiveis no presente
Regulamento, inclusive, mas ndo se limitando a, aquelas relativas a politica de
investimento do FUNDO e aos fatores de risco descritos neste Anexo |, aos quais o
FUNDO e os seus investidores estao sujeitos.

ANEXO | FATORES DE RISCO

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo FUNDO, os
investidores devem estar cientes dos riscos a que estao sujeitos os investimentos e
as aplicagcbes do FUNDO, incluindo aqueles descritos abaixo, ndo havendo,
portanto, garantias de que o capital efetivamente integralizado sera remunerado
conforme a expectativa dos investidores.

Nao obstante a diligéncia da ADMINISTRADORA, da GESTORA e dos
CONSULTORES em colocar em pratica a politica de investimento do FUNDO,
prevista neste Regulamento, os investimentos do FUNDO estao, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes
adversas de liquidez e negociagao atipica nos mercados de atuagdo. Ainda que a
ADMINISTRADORA e a GESTORA mantenham rotinas e procedimentos de
gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagao da possibilidade
de perdas para o FUNDO e os seus cotistas.

Os riscos descritos abaixo ndo sao o0s unicos aos quais estdo sujeitos o0s
investimentos no FUNDO e no Brasil em geral. Os negdcios, a situagao financeira
ou os resultados do FUNDO podem ser adversa e materialmente afetados por
quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que nao sejam,
atualmente, de conhecimento da ADMINISTRADORA e da GESTORA, ou que
sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

Os termos e expressodes utilizados neste Anexo |, quando iniciados em letra
maiuscula, no singular ou no plural, tm os mesmos significados atribuidos no
Regulamento, do qual este Anexo | é parte integrante e inseparavel.

(i) Riscos relacionados a acontecimentos e percepcdo de risco em outros
paises. Acontecimentos e percepg¢ao de riscos em outros paises, sobretudo
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em paises de economia emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar
o preco de mercado dos valores mobiliarios brasileiros, inclusive o preco de
mercado das cotas do FUNDO. O valor de mercado de valores mobiliarios
de emissdo de fundos de investimento imobiliario é influenciado, em
diferentes graus, pelas condigdes econémicas e de mercado de outros
paises, incluindo os Estados Unidos, paises da América Latina, Asia,
Europa e outros. A reagcdo dos investidores aos acontecimentos nesses
outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos
valores mobiliarios emitidos no Brasil. Crises no Brasil e nos referidos
paises podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios
emitidos no Brasil, inclusive com relagao as cotas do FUNDO. No passado,
o desenvolvimento de condicdes econbmicas adversas em outros paises
considerados como mercados emergentes resultou, em geral, na saida de
investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos externos
investidos no Brasil. Qualquer dos acontecimentos acima mencionados
podera afetar negativamente o patriménio do FUNDO, a rentabilidade e o
valor de negociagao das suas cotas.

Riscos macroeconémicos. O mercado de capitais no Brasil € influenciado,

em diferentes graus, pelas condigbes econémicas e de mercado de outros
paises, incluindo paises de economia emergente. Areagao dos investidores
aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso
sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no Brasil, reduzindo
o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
cotas do FUNDO. Crises financeiras recentes resultaram em um cenario
recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou
indiretamente, afetaram, de forma negativa, os mercados financeiro e de
capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuagbes no
mercado financeiro e de capitais, com oscilacbes nos pregos de ativos
(inclusive de imoveis), indisponibilidade de crédito, redugcdo de gastos,
desaceleragcdo da economia, instabilidade cambial e presséo inflacionaria.
Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados,
no exterior ou no Brasil, podera prejudicar, de forma negativa, as atividades
do FUNDO, o patriménio do FUNDO, a rentabilidade dos seus cotistas e o
valor de negociacdo das suas cotas. Variaveis exogenas, tais como a
ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacdes
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econédmica
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ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo
variagbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e
mudangas legislativas relevantes, poderao afetar negativamente os pregos
dos ativos integrantes da carteira do FUNDO e o valor das suas cotas, bem
como resultar em (a) alongamento do periodo de amortizagdo de cotas e/ou
de distribuicdo dos resultados do FUNDO; ou (b) liquidagcdo do FUNDO, o
que podera ocasionar a perda, pelos respectivos cotistas, do valor aplicado
no FUNDO. Nao sera devido pelo FUNDO ou por qualquer pessoa,
incluindo os demais cotistas, a ADMINISTRADORA, a GESTORA e os
CONSULTORES, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza,
caso ocorra, por qualquer razao, (a) o alongamento do periodo de
amortizagao das cotas e/ou de distribuicao dos resultados do FUNDO; (b) a
liguidagdo do FUNDO; ou (c) dano ou prejuizo aos cotistas do FUNDO
resultante dos eventos mencionados acima.

Riscos institucionais. O Governo Federal pode intervir na economia do

pais e realizar modificacdes significativas em suas politicas e normas,
causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da
economia do pais. As atividades do FUNDO, sua situagao financeira e seus
resultados poderao ser prejudicados de maneira relevante por modificagbes
nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, (a) taxas de juros;
controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior; (c) flutuagdes
cambiais; (d) inflagéo; (e) liquidez dos mercados financeiro e de capitais
domésticos; (f) politica fiscal; (g) instabilidade social e politica; (h) alteragdes
regulatdrias; e/ou (i) outros acontecimentos politicos, sociais e econémicos
que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. Em um cenario de
aumento da taxa de juros, por exemplo, os pregos dos imoveis podem ser
negativamente impactados em funcao da correlagao existente entre a taxa
de juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliagao de
iméveis. Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores
mencionados podem impactar negativamente o patriménio do FUNDO, a
rentabilidade e o valor de negociagao de suas cotas.

Riscos de crédito. Os cotistas do FUNDO fardo jus ao recebimento de

resultados que lhe serdo pagos em decorréncia, primordialmente, do
investimento nos Ativos-Alvo. Nesse caso, o FUNDO estara exposto a
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capacidade de os adquirentes e locatarios dos Empreendimentos
Imobiliarios cumprirem suas obrigagdes financeiras, sendo que qualquer
inadimplemento, por tais devedores, impactara negativamente o FUNDO.
Eventuais garantias outorgadas por adquirentes podem néo ser suficientes
para pagamento dos valores devidos pela aquisicdo dos Empreendimentos
Imobiliarios.

Além disso, os emissores dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos de Liquidez
que eventualmente integrem a carteira do FUNDO podem ndo cumprir suas
obrigagdes de pagar os valores devidos ao FUNDO. Eventos que afetam as
condi¢des financeiras dos emissores dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos de
Liquidez, bem como alteragées em condigdes econdmicas, legais e politicas
que possam comprometer a respectiva capacidade de pagamento podem
trazer impactos significativos em termos de precgos e liquidez dos Ativos
Imobiliarios e dos Ativos de Liquidez desses emissores. Nessas condigoes,
a ADMINISTRADORA podera enfrentar dificuldades para liquidar ou
negociar tais ativos pelo prego e no momento desejado e,
consequentemente, o FUNDO podera enfrentar problemas de liquidez.
Adicionalmente, a variagdo negativa dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos de
Liquidez podera impactar negativamente o patriménio do FUNDO, a
rentabilidade e o valor de negociagdo de suas cotas. Ainda, mudangas na
percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderao trazer impactos nos pregos dos Ativos Imobiliarios
e dos Ativos de Liquidez, comprometendo, também, a respectiva liquidez.

Riscos relacionados a liquidez das cotas. O investidor deve observar o
fato de que os fundos de investimento imobiliario sao, por forgca
regulamentar, constituidos na forma de condominios fechados, n&o
admitindo o resgate convencional de suas cotas. Como resultado, os fundos
de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro,
podendo os titulares das cotas do FUNDO ter dificuldade em realizar a sua
negociagdo no mercado secundario, inclusive correndo o risco de
permanecer indefinidamente com as cotas adquiridas. Desse modo, os
investidores deverdo estar conscientes de que o investimento no FUNDO
consiste em investimento de longo prazo e que o investidor pode nao
encontrar condigbes de vender as cotas adquiridas no momento que
desejar.
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Risco de liquidez da carteira do FUNDO. Os ativos integrantes da carteira
do FUNDO poderao ter liquidez significativamente baixa em comparagéo a
outras modalidades de investimento.

Risco de mercado das cotas. E possivel que haja oscilagdo do valor de
mercado das cotas emitidas pelo FUNDO para negociacdo no mercado
secundario no curto prazo, o que podera acarretar perdas do capital
aplicado para o cotista que pretenda negociar suas cotas no mercado
secundario no curto prazo.

Riscos de mercado relativos aos Ativos Imobilidarios e aos Ativos de
Liquidez. Existe o risco de variagdo no valor e na rentabilidade dos Ativos
Imobiliarios e dos Ativos Liquidez que venham a integrar da carteira do
FUNDO, que pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de
precos, as cotagdes de mercado e os critérios para precificacao de ativos.
Além disso, podera haver oscilagao negativa das cotas do FUNDO pelo fato
de o FUNDO poder adquirir titulos que, além da remuneragéo por um indice
de pregos, sdao remunerados por uma taxa de juros, sofrendo alteragdes de
acordo com o patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as
datas de vencimento desses titulos. Em caso de queda do valor dos Ativos
Imobiliarios e dos Ativos Liquidez que componham a carteira do FUNDO, o
patriménio liquido do FUNDO pode ser afetado negativamente. Desse
modo, a ADMINISTRADORA pode ser obrigada a liquidar os Ativos
Imobiliarios e os Ativos Liquidez a pregos depreciados, podendo, com isso,
influenciar negativamente no valor das cotas.

Risco decorrente de dissolucdo ou liquidacdo do FUNDO. No caso de
dissolugao ou liquidacdo FUNDO, o patriménio deste sera partilhado entre
os cotistas, na propor¢ado de suas cotas, observada a ordem de alocacao
de recursos definida neste Regulamento, apds o pagamento de todas as
dividas, obrigagdes e despesas do FUNDO. No caso de dissolugéo ou
liguidacdo do FUNDO, ndo sendo possivel a alienagdo acima referida, os
proprios ativos integrantes da carteira do FUNDO serdo entregues aos
cotistas na propor¢cédo da participagédo de cada um deles, em regime de
condominio civil. Nesse caso: (a) o exercicio dos direitos por qualquer
cotista podera ser dificultado em fungdo do condominio civil estabelecido
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com os demais cotistas; (b) a alienagdo de tais ativos por um cotista a
terceiros podera ser dificultada em fungdo da iliquidez de tais ativos,
podendo seu valor aumentar ou diminuir, de acordo com flutuacdes de
precos, cotagcdes de mercado e critérios para precificagcdo, podendo
acarretar, assim, eventuais prejuizos aos cotistas.

Risco relativo a nao substituicio da ADMINISTRADORA ou da
GESTORA. Em caso de liquidagdo, faléncia ou aplicagdo de regimes
similares a ADMINISTRADORA ou a GESTORA durante a vigéncia do
FUNDO, bem como na hipétese da ADMINISTRADORA ou da GESTORA
ser descredenciada, destituida ou renunciar as suas fungdes, devera
ocorrer a sua substituicdo de acordo com os prazos e procedimentos
previstos no presente Regulamento. Caso tal substituicdo ndo acontecga, o
FUNDO sera liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas
patrimoniais ao FUNDO e aos cotistas.

Riscos tributarios. A Lei n° 8.668/93 e a Lei n° 9.779, de 19 de janeiro de

1999, conforme em vigor, estabelecem que os fundos de investimento
imobiliario sao isentos de imposto de renda e proventos de qualquer
natureza em sua receita operacional, desde que (a) distribuam, pelo menos,
95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o
regime de caixa, com base em balango ou balancete semestral encerrado
em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (b) apliquem recursos em
empreendimentos  imobiliarios que ndo tenham como construtor,
incorporador ou sdcio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por
cento) das cotas. Ainda de acordo com as referidas Leis, os rendimentos e
ganhos de capital auferidos pelo fundo, apurados segundo o regime de
caixa, quando distribuidos, sao tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte
por cento).

N&o obstante o disposto acima, de acordo com o artigo 3° Ill, da Lei n°
11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme em vigor, ficam isentos do
imposto de renda na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas
fisicas, os rendimentos distribuidos pelo fundo de investimento imobiliario
cujas cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de
valores ou no mercado de balcdo organizado. De acordo com o paragrafo
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unico do referido artigo, tal beneficio fiscal (a) sera concedido somente nos
casos em que o fundo de investimento imobilidrio possua, no minimo, 50
(cinquenta) cotistas; e (b) ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular
de cotas que represente 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das
cotas emitidas pelo fundo de investimento imobiliario, ou, ainda, cujas cotas
lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo. Assim, considerando
que no ambito do FUNDO ndo ha limite maximo de subscricdo por
investidor, ndo fardo jus ao beneficio tributario acima mencionado (a) o
cotista pessoa fisica que seja titular de cotas que representem 10% (dez
por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo FUNDO ou, ainda,
cujas cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10%
(dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO; e/ou (b) o
FUNDO, na hipotese de ter menos de 50 (cinquenta) cotistas.

Os rendimentos e os ganhos liquidos auferidos por fundos de investimento
imobiliario, em aplicagdes financeiras de renda fixa ou de renda variavel,
estardo sujeitos a incidéncia do imposto de renda retido na fonte,
observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas submetidas
a esta forma de tributagdo, nos termos do artigo 16-A da Lei n° 8.668/93.

Nao ha como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis ao
FUNDO permanecerao vigentes, existindo o risco de tais regras serem
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, o que podera
impactar os resultados do FUNDO. Assim, o risco tributario ao se investir no
FUNDO, engloba, ainda, o risco de perdas decorrentes (a) da criagao de
novos tributos; (b) da modificagdo ou extingdo de beneficio fiscal aplicavel;
(c) da alteragao das aliquotas e base de calculo dos tributos incidentes; ou
(d) da interpretagcéo diversa das regras de tributagdo atualmente vigentes
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou aplicacdo de isencgoes,
sujeitando 0o FUNDO e os seus cotistas a novos recolhimentos nao previstos
inicialmente.

Risco regulatério. A legislagéo e a regulamentacéo aplicaveis ao FUNDO,

aos seus cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO, incluindo,
sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil,
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estdo sujeitas a alteragbes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e/ou de orgédos reguladores nos mercados,
bem como moratérias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais
eventos poderdo impactar de maneira adversa a rentabilidade do FUNDO e
as condigdes para distribuicdo de rendimentos e resgate das cotas.
Ademais, a aplicacdo da legislagdo e regulamentacdo existentes e a
interpretacdo de novas leis e normativos também poderdo impactar os
resultados do FUNDO.

Risco juridico. A estrutura financeira, econdmica e juridica do FUNDO
apoia-se em um conjunto de obrigagcdes e responsabilidades contratuais e
na legislacdo e na regulamentagdo em vigor. Em razdo da pouca
maturidade e da escassez de jurisprudéncia e precedentes relativos a
operacgdes similares, podera haver perdas por parte dos cotistas do FUNDO
em razao do dispéndio de tempo e de recursos para manutengdo do
arcabougo contratual estabelecido.

Risco de decisoes judiciais e/ou administrativas desfavoraveis. O
FUNDO podera ser réu em diversas agdes, nas esferas civel, tributaria e
trabalhista, tanto judiciais quanto administrativas. N&o ha garantia de que o
FUNDO (a) venha a obter resultados favoraveis; (b) que eventuais
processos judiciais e/ou administrativos propostos contra o FUNDO venham
a ser julgados improcedentes; e/ou (c) que o FUNDO tenha reservas
suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que os
cotistas sejam chamados para deliberar sobre a realizacdo de aporte
adicional de recursos mediante a subscricao e integralizagcdo de novas
cotas. Ainda, a despeito das diligéncias realizadas, € possivel que existam
contingéncias nao identificadas ou nao identificaveis que possam onerar
FUNDO e afetar as suas cotas.

Risco da morosidade da justica brasileira. O FUNDO podera ser parte

em demandas judiciais relacionadas aos ativos integrantes da sua carteira,
tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do
sistema judiciario brasileiro, a resolugédo de tais demandas podera ndo ser
alcangada em tempo razoavel, o que podera impactar negativamente no
patriménio do FUNDO, na rentabilidade dos cotistas e no valor de
negociagao das cotas.
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Riscos de governanca. Nos termos do artigo 24, §1°, da Instrugédo CVM
472, ndo podem votar nas assembleias gerais do FUNDO: (a) a
ADMINISTRADORA e/ou GESTORA; (b) os sécios, diretores e funcionarios
da ADMINISTRADORA e/ou da GESTORA; (c) empresas ligadas a
ADMINISTRADORA e/ou a GESTORA, seus socios, diretores e
funcionarios; (d) os prestadores de servicos do FUNDO, seus sécios,
diretores e funcionarios; (e) os cotistas, na hipétese de deliberagdo relativa
a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que concorram para a
formagao do patriménio do FUNDO ou cujos interesses sejam conflitantes
com o do FUNDO, exceto se (1) forem os unicos cotistas do FUNDO; (2)
quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais cotistas,
manifestada na propria assembleia geral de cotistas, ou em instrumento de
procuragao que se refira especificamente a assembleia geral de cotistas em
que se dara a permissao de voto; ou (3) quando todos os subscritores de
cotas forem condéminos de bem com quem concorreram para a
integralizacdo de cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da
responsabilidade de que trata o artigo 8° §6° da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme em vigor, nos termos do artigo 12, §2°, da
Instru¢do CVM 472. Dessa forma, tal restricao de voto pode trazer prejuizos
as pessoas listadas nas alineas (a) a (e) acima, caso estas venham a
realizar investimentos no FUNDO.

Adicionalmente, determinadas matérias que venham a ser objeto de
assembleia geral de cotistas somente serdao aprovadas quando por maioria
qualificada dos cotistas do FUNDO. Dessa forma, é possivel que
determinadas matérias figuem impossibilitadas de aprovacao pela auséncia
de quérum de votacdo, o que podera impactar nas atividades do FUNDO e
na rentabilidade das cotas.

Riscos operacionais. Os Ativos Imobiliarios e os Ativos de Liquidez seréo
administrados pela ADMINISTRADORA e geridos pela GESTORA,
portanto, os resultados do FUNDO dependerdao de uma administracéo e

gestdo adequadas, as quais estardo sujeitas a eventuais riscos
operacionais, que, caso venham a ocorrer, poderdao afetar a rentabilidade
do FUNDO. Adicionalmente, o ndo cumprimento das obrigagbées para com
o FUNDO por parte da ADMINISTRADORA, da GESTORA, de qualquer
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dos CONSULTORES e dos demais prestadores de servigos contratados
pelo FUNDO, conforme estabelecido nos respectivos contratos celebrados
com o FUNDO, podera implicar em falhas nos procedimentos relacionados
as atividades do FUNDO. Tais falhas poderao acarretar eventuais perdas
patrimoniais ao FUNDO e aos seus cotistas.

Risco de concentracdo da carteira do FUNDO. Nos termos da politica de

investimento descrita no presente Regulamento, o FUNDO destinara os
recursos captados na distribuicdo de suas cotas para aquisicao,
preponderantemente, dos Ativos-Alvo. As SPE investidas pelo FUNDO por
meio da aquisicao dos Ativos-Alvo investirdo nos Empreendimentos
Imobiliarios.

Tal situagcédo gera uma concentracdo da carteira do FUNDO, com exposigcao
aos riscos que venham a afetar as SPE, os Empreendimentos Imobiliarios
e seus segmentos. Assim, quaisquer fatores que venham a afetar
diretamente as SPE, os Empreendimentos Imobiliarios ou o setor de em
que estao inseridos, poderao afetar a rentabilidade do FUNDO.

Riscos relativos a concentracio e pulverizacdo. Conforme disposto no
presente Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de cotas que
podem ser detidas por um unico cotista. Assim, podera ocorrer situagdao em
que um unico cotista venha a ser titular parcela substancial das cotas do
FUNDO e deter posigao expressivamente concentrada, fragilizando, assim,
a posicdo de eventuais cotistas minoritarios. Nessa hipotese, ha
possibilidade de: (a) que deliberagbes sejam tomadas, em assembleia
gerais do FUNDO, pelo cotista majoritario em fungédo de seus interesses
exclusivos em detrimento do FUNDO e/ou dos cotistas minoritarios; e (b)
alteracdo do tratamento tributario do FUNDO e/ou de seus cotistas.

Risco de potencial Conflito de Interesse. Os atos que caracterizem
Conflito de Interesses, em especial (a) a aquisi¢céo, pelo FUNDO, de quotas
representativas do capital social das SPE, as quais contratardo a KSM para
desenvolver, direta ou indiretamente, os Empreendimentos Imobiliarios; e a
contratagdo, pelo FUNDO, da KSM e da WORKING CAPITAL como
CONSULTORES, dependem de aprovacao prévia, especifica e informada
da assembleia geral de cotistas, nos termos do artigo 34 da Instrugcdo CVM
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472. Desde que aprovados na assembleia geral de cotistas, tais atos, ainda
que caracterizem Conflito de Interesses, poderdo ser implementados pelo
FUNDO.

Risco de ndo aprovacao de Conflito de Interesses. Caso os atos que
caracterizem Conflito de Interesses descritos no item (xx) acima ndo sejam
aprovados na assembleia geral de cotistas, a ADMINISTRADORA, em
comum acordo com a GESTORA, podera convocar uma nova assembleia
geral de cotistas para deliberar, alternativamente, sobre a alteragdo do
presente Regulamento ou a liquidacdo do FUNDO. Se aprovada a
liguidacdo do FUNDO, os cotistas receberdao de volta os valores até entao
integralizados, acrescidos dos eventuais rendimentos auferidos pelas
aplicagdes do FUNDO e deduzidos dos tributos incidentes e dos encargos
do FUNDO, se houver. Nessa hipdtese, os cotistas poderao encontrar
dificuldades para reaplicar os recursos recebidos com a mesma
rentabilidade proporcionada pelo FUNDO.

Risco decorrente de alteracoes do Requlamento. O presente
Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteracdo (i) decorrer,
exclusivamente, da necessidade de atender a exigéncias legais ou
regulamentares ou exigéncias expressas da CVM, de entidade
administradora de mercados organizados em que as cotas do fundo sejam
admitidas a negociacao, conforme o caso, ou de entidade autorreguladora,
nos termos da legislacdo aplicavel e de convénio com a CVM; (ii) for
necessaria em virtude da atualizagdo dos dados cadastrais da
ADMINISTRADORA ou dos demais prestadores de servicos do FUNDO,
tais como razdo social, enderego, pagina na rede mundial de computadores
e telefone; (iii) envolver redugcdo da Taxa de Administracédo ou da Taxa de
Performance; ou (iv) por deliberacdo da assembleia geral de cotistas. Tais
alteracdes poderdo afetar o modo de operacdao do FUNDO e acarretar
perdas patrimoniais aos seus cotistas.

Risco de diluicdo. Na hipdtese de realizagdo de novas emissdes de cotas
pelo FUNDO, os cotistas incorrerdo no risco de terem a sua participagéo no
capital do FUNDO diluida e verem sua influéncia nas decisdes politicas do
FUNDO reduzida, caso ndo tenham condi¢des ou decidam por ndo exercer
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seu direito de preferéncia na subscricdo de novas cotas emitidas pelo
FUNDO.

Riscos relativos a aquisicdo dos Ativos Imobiliarios. O FUNDO podera

deter Ativos Imobiliarios, o que inclui direitos relativos a imoveis, assim
como participagbes em sociedades investidas e fundos de investimento. Os
investimentos no mercado imobiliario podem ser iliquidos, dificultando a
compra e a venda de propriedades imobiliarias e impactando adversamente
0 preco dos imdveis. Podem existir, também, questionamentos sobre a
titularidade dos Ativos Imobiliarios, bem como haver passivos que nao
tenham sido identificados ou sanados, ou corretamente mensurados
quando da aquisicao dos Ativos Imobiliarios, o que poderia (a) acarretar
6nus ao FUNDO, na qualidade de proprietario dos iméveis ou de direitos
relativos aos imoveis; (b) implicar em restricdes ou vedagdes de utilizagao
e exploragdo dos Ativos Imobiliarios pelo FUNDO; ou (c) desencadear
discussdes quanto a legitimidade da aquisicdo do Ativos Imobiliarios pelo
FUNDO, sendo que a ocorréncia de qualquer dessas hipéteses poderiam
afetar os resultados auferidos pelo FUNDO e, consequentemente, os
rendimentos dos seus cotistas e o valor das suas cotas.

Risco de prazo. Considerando que a aquisicéo de cotas do FUNDO & um
investimento de longo prazo, pode ocorrer alguma oscilagao do valor das
cotas, havendo a possibilidade de ocasionar perdas do capital aplicado
pelos cotistas ou auséncia de demanda na venda das cotas no mercado
secundario.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobilidrios. O
investimento nas cotas do FUNDO é uma aplicacdo em valores mobiliarios,
0 que pressupde que a rentabilidade dos cotistas dependera da valorizacao
e dos rendimentos a serem pagos pelos Ativos Imobiliarios e pelos Ativos
de Liquidez. Os rendimentos a serem distribuidos aos cotistas dependeréo,
principalmente, dos resultados obtidos pelo FUNDO com a receita advinda
dos ativos integrantes do patriménio do FUNDO, bem como dependeréao

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 distribuicbes
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aos cotistas, o que podera afetar adversamente o valor de mercado das
cotas.

Riscos _imobiliarios. Os Empreendimentos Imobiliarios investidos

indiretamente pelo FUNDO, bem como os demais imdveis que nao se
encaixem no conceito de Empreendimentos Imobiliarios, poderdo sofrer
desvalorizagdo ocasionada por, ndao se limitando a, (a) fatores
macroecondmicos; (b) mudanga de zoneamento ou outras regras que
impactem diretamente o local dos Empreendimentos Imobiliarios, seja
possibilitando a maior oferta de imdveis (e, consequentemente, deprimindo
os pregcos de aluguel e de venda) ou que eventualmente restrinjam os
possiveis usos dos Empreendimentos Imobiliarios ou dos demais imoveis,
limitando sua valorizagédo para aluguel e venda; (c) mudangas
socioecondmicas que impactem exclusivamente a regido onde os
Empreendimentos Imobiliarios ou os demais imoveis se encontram,
piorando a area de influéncia para seu uso; (d) alteragdes desfavoraveis do
transito que limitem, dificultem ou impegam o acesso aos Empreendimentos
Imobiliarios ou aos demais imoveis; (e) restricdes de infraestrutura/servigos
publicos, como capacidade elétrica, telecomunicag¢des, transporte publico,
entre outros; (f) a expropriagdo (desapropriacdo) dos Empreendimentos
Imobiliarios ou dos demais imoéveis; e (g) atraso e/ou ndo conclusao das
obras dos Empreendimentos Imobiliarios ou dos demais imoveis, bem como
aumento dos custos de construcao.

Risco de regularidade dos Empreendimentos Imobiliarios e dos

demais iméveis. Os espacos integrantes dos Empreendimentos

Imobiliarios, bem como os demais imdveis que nao se encaixem no conceito
de Empreendimentos Imobilidrios, somente poderéo ser utilizados e locados
quando estiverem devidamente regularizados perante os 6rgaos publicos
competentes. Desse modo, a demora na obtengdo da regularizagdo dos
Empreendimentos Imobiliarios ou dos demais imoveis podera impossibilitar
a respectiva locagao e venda e, portanto, provocar prejuizos ao FUNDO e
aos seus cotistas.

(xxix) Riscos relacionados a regulamentacdo do _setor
imobiliario. O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa
regulamentagdo expedida por diversas autoridades federais, estaduais e




btqgpactual

municipais, que afetam as atividades de aquisi¢cao, incorporagéo imobiliaria,
construcao e reforma de iméveis. Dessa forma, a aquisicdo e a exploragcao
dos Empreendimentos Imobiliarios, bem como dos demais iméveis que nao
se encaixem no conceito de Empreendimentos Imobiliarios, poderédo estar
condicionadas, sem limitacdo, a obtencdo de licengas especificas,
aprovacdo de autoridades governamentais, limitagdes relacionadas a
edificagbes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para protecéo
ao consumidor. Referidos requisitos e regulamentagbes atualmente
existentes ou que venham a ser criados poderao implicar no aumento de
custos dos Empreendimentos Imobilidrios, afetando adversamente as
atividades do FUNDO e, consequentemente, a rentabilidade dos cotistas.
Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano
serem alteradas apds a aquisicao das areas onde serdo construidos os
Empreendimentos Imobiliarios, bem como os demais imoveis que nao se
encaixem no conceito de Empreendimentos Imobiliarios, e antes do
respectivo desenvolvimento, o que podera acarretar atrasos e/ou
modificagdes ao objetivo comercial inicialmente projetado ou mesmo
inviabilizar referido objetivo. Nessa hipétese, as atividades e os resultados
do FUNDO poderédo ser impactados adversamente, afetando a
rentabilidade dos cotistas.

Risco de aumento_de custos, atrasos e/ou ndo conclusdao das obras
dos Empreendimentos Imobiliarios. Diversos fatores podem vir a
impactar no andamento das obras dos Empreendimentos Imobiliarios,
gerando eventuais atrasos e/ou descontinuidade das obras. O
descumprimento do prazo de construgdo e conclusdo dos
Empreendimentos Imobiliarios podera gerar uma redugdo no valor
patrimonial das cotas e/ou na rentabilidade esperada do FUNDO, na medida
em que tais atrasos e/ou descontinuidade de obras afetem direta ou
indiretamente o prazo estimado para inicio do recebimento dos valores de
locacdo, a velocidade de vendas e/ou o preco de aquisicdo dos
Empreendimentos Imobiliarios.

Adicionalmente, as SPE e o FUNDO poderao sofrer impactos advindos de
eventual aumento dos custos da constru¢cdo dos Empreendimentos
Imobiliarios, acarretando, inclusive a reducdo do seu patrimbnio e a
necessidade de aportes adicionais pelos cotistas.
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Risco de sinistro. Ndo ha garantia de que os Empreendimentos

Imobiliarios serdo objeto de seguro contra a ocorréncia de certos sinistros
e/ou com relagdo a abrangéncia da cobertura de eventuais seguros
contratados. Ha, inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente
nao sao cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou
revolugdes civis. Em caso de ocorréncia de evento ndo coberto nos termos
dos contratos de seguro, as SPE e/ou 0 FUNDO poderao incorrer em custos
adicionais, os quais poderdo afetar adversamente o desempenho
operacional do FUNDO e seu patriménio e, consequentemente, a
rentabilidade dos cotistas. Adicionalmente, mesmo com relagdo a eventos
segurados, nao se pode garantir que o valor segurado sera suficiente para
proteger os Empreendimentos Imobiliarios de perdas incorridas, o que pode
resultar em custos adicionais e perdas as SPE e ao FUNDO.

Ainda, as SPE e o FUNDO poderao ser responsabilizados judicialmente
pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o
que podera ocasionar efeitos adversos na condi¢ao financeira das SPE e
do FUNDO e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos
aos cotistas.

Risco de desapropriacdo. Em razdo de o FUNDO investir, direta ou
indiretamente, em bens imoveis, ha possibilidade de que ocorra arespectiva
desapropriagdo, por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de
forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagdo, nao ha como garantir
que o prego que venha a ser pago pelo Poder Publico serajusto, equivalente
ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores
investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso haja a referida
desapropriagdo, este fato podera afetar adversamente e de maneira
relevante as atividades das SPE e do FUNDO, suas situacdes financeiras e
seus resultados. Outras restricdes também podem ser aplicadas pelo Poder
Publico, restringindo, assim, a utilizagéo a ser dada aos iméveis, tais como
0 seu tombamento ou de area de seu entorno, incidéncia de preempgéao e
ou criacao de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros, o que
podera diminuir o valor de aluguel ou venda dos Empreendimentos
Imobiliarios.
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Risco do incorporador e do construtor. O incorporador e o construtor dos

Empreendimentos Imobiliarios podem vir a ter problemas financeiros,
societarios, operacionais e de performance comercial relacionados a seus
negocios em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu
portfolio comercial e de obras. Essas dificuldades podem causar a
interrupgdo e/ou atraso das obras dos Empreendimentos Imobiliarios,
causando alongamento de prazos e aumento dos custos, o que pode
acarretar uma diminuicao nos resultados das SPE e do FUNDO.

Risco de vacancia. A rentabilidade do FUNDO podera sofrer oscilagédo em
caso de vacancia dos Empreendimentos Imobiliarios, pelo periodo que
perdurar a vacancia. O insucesso na prospecgao de locatarios e
adquirentes dos Empreendimentos Imobiliarios podera impactar
negativamente o FUNDO, tendo em vista o eventual recebimento de um
montante menor de receitas decorrentes de locagcdo e venda dos
Empreendimentos Imobiliarios. Adicionalmente, os custos a serem
despendidos com o pagamento de taxas e tributos, dentre outras despesas
relacionadas aos Empreendimentos Imobiliarios, poderdo comprometer a
rentabilidade do FUNDO.

Risco de despesas extraordinarias. As SPE e o FUNDO poderao sofrer
impactos relativos ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como
obras e reformas, instalagéo de equipamentos de seguranca, indenizacdes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras
no desenvolvimento e manutengdo dos Empreendimentos Imobiliarios. O
pagamento de tais despesas podera ocasionar efeitos adversos em suas
condicdes financeiras e, consequentemente, nos rendimentos a serem
distribuidos aos cotistas.

Risco de desvalorizacdo dos Empreendimentos Imobiliarios. Um fator
que deve ser preponderantemente levado em consideragdo € o potencial
econbmico da regido onde estardo localizados os Empreendimentos
Imobiliarios. A andlise do potencial econémico da regido deve se
circunscrever nao somente ao potencial econémico corrente, como também
deve levar em conta a evolugdo desse potencial econdmico no futuro, tendo
em vista a possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com
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impacto direto sobre o valor dos Empreendimentos Imobiliarios, e,
consequentemente, na rentabilidade do FUNDO.

(xxxvii) Riscos relacionados a venda e a locacdo dos Empreendimentos

Imobiliarios. O sucesso dos Empreendimentos Imobiliarios depende, em

larga escala, da existéncia de condi¢cdes favoraveis de mercado. Condigdes
desfavoraveis de mercado podem gerar dificuldades ou mesmo inviabilizar
que as SPE e/ou o FUNDO realizem a venda ou a locagao dos
Empreendimentos Imobiliarios conforme originalmente planejado, o que
podera impactar de forma negativa o desempenho das SPE e do FUNDO
e, consequentemente, a rentabilidade dos cotistas.

(xxxviii) Risco_de flutuacdes no valor dos Empreendimentos Imobilidrios. O

(xxxix)

valor dos Empreendimentos Imobiliarios pode aumentar ou diminuir de
acordo com as flutuagdes de precos e cotagcdes de mercado. Em caso de
queda do valor dos Empreendimentos Imobiliarios, os ganhos das SPE e do
FUNDO decorrentes da alienagdo ou locagdo dos Empreendimentos
Imobiliarios poderdo ser adversamente afetados, bem como o pregco de
negociagao das cotas no mercado secundario podera ser comprometido,
impactando no retorno dos valores investidos pelo FUNDO.

Risco relacionado a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca
maior. Eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de
forca maior, os quais consistem em acontecimentos inevitaveis e
involuntarios relacionados aos Empreendimentos Imobiliarios ou aos
demais imoéveis que ndo se encaixem no conceito de Empreendimentos
Imobiliarios, poderdo impactar na rentabilidade do FUNDO. Portanto, os
resultados do FUNDO estdo sujeitos a ocorréncia situagdes atipicas, que,
mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderao
gerar perdas ao FUNDO e aos seus cotistas.

Risco de contingéncias ambientais. Eventuais contingéncias ambientais
nos Empreendimentos Imobiliarios ou nos demais imdveis que ndo se
encaixem no conceito de Empreendimentos Imobiliarios podem implicar em
responsabilidades pecuniarias (indenizagbes e multas por prejuizos
causados ao meio ambiente), o que é capaz afetar os resultados do
FUNDO. Problemas ambientais podem ocorrer nas proximidades dos
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Empreendimentos Imobiliarios ou dos demais imoveis que ndo se encaixem
no conceito de Empreendimentos Imobilidrios, como, por exemplo,
vendavais, inundagdes, ou o0s decorrentes de vazamento de esgoto
sanitario provocado pelo excesso de uso da rede publica, acarretando,
assim, na perda de substancia econdbmica dos Empreendimentos
imobiliarios ou dos demais imoveis que ndao se encaixem no conceito de
Empreendimentos Imobiliarios.

Risco de alteracdo nas leis e regulamentos ambientais. Os

Empreendimentos Imobiliarios, bem como os demais imdveis que nao se
encaixem no conceito de Empreendimentos Imobiliarios, estao sujeitos a
legislagc&o e a regulamentagdo ambiental aplicavel. Tais leis e regulamentos
ambientais podem acarretar atrasos e custos significativos para cumpri-los,
assim como proibir ou restringir severamente a atividade de incorporagao e
construgdo em regides ou areas ambientalmente sensiveis. Na hipotese de
violagdo ou ndo cumprimento de leis, regulamentos, licencas e
autorizacdes, as SPE, o FUNDO e, eventualmente, locatarios, poderdo
sofrer impactos advindos de san¢des administrativas, tais como multas,
interdicdo de atividades, cancelamento de licengas e revogagcao de
autorizagbes, ou sangdes criminais relacionadas aos Empreendimentos
Imobiliarios ou aos demais iméveis que ndo se encaixem no conceito de
Empreendimentos Imobilidrios. Ainda, as agéncias governamentais ou
outras autoridades podem editar regras mais rigorosas ou buscar
interpretagcdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, o que
pode acarretar o dispéndio de recursos adicionais na adequagcdo ambiental
dos Empreendimentos Imobiliarios ou dos demais imdéveis que nao se
encaixem no conceito de Empreendimentos Imobiliarios. Adicionalmente, as
agéncias governamentais ou outras autoridades podem atrasar de maneira
significativa a emissdo das licengas e autorizagdes necessarias para o
desenvolvimento dos negocios dos locatarios, gerando efeitos adversos em
seus negocios, 0 que podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade
em honrar os aluguéis dos imoveis. Nessas hipoteses, as atividades e os
resultados do FUNDO poderdo ser impactados adversamente e, por
conseguinte, a rentabilidade dos cotistas.

Risco de revisdo ou rescisao dos contratos de locagdo. Os contratos de
locagdo dos Empreendimentos Imobiliario ou dos demais imoveis que nao
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se encaixem no conceito de Empreendimentos Imobiliarios poderdo ser
rescindidos ou revisados, o que podera comprometer total ou parcialmente
os rendimentos do FUNDO.

Riscos relativos a rentabilidade do investimento. O investimento em

cotas de fundos de investimento imobiliario € uma aplicacdo em valores
mobiliarios de renda variavel, o que pressupde que a rentabilidade do
cotista dependera da valorizagdo imobiliaria e do resultado da
administracdo dos iméveis do patriménio do fundo. No caso em questdo, os
valores a serem distribuidos aos cotistas dependerdo do resultado do
FUNDO, que por sua vez, dependera, preponderantemente, das receitas
provenientes da locagdo e da venda dos espacos integrantes dos
Empreendimentos Imobiliarios.

Risco relativo aos rendimentos objetivados pelo FUNDO para as Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas. As Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas estdo sujeitas a riscos relacionados aos parametros
utilizados pelo FUNDO para calculo dos rendimentos dos cotistas, dado que
(a) ndo existe garantia de que tais remuneragdes serao alcangadas; e (b) a
remuneragcao dos respectivos cotistas depende, principalmente, dos ganhos
de capital advindos da negociagao dos Ativos-Alvo e, indiretamente, da
venda e locagdo dos Empreendimentos Imobiliarios, da adimpléncia dos
respectivos adquirentes e locatarios, entre outros fatores de riscos
relacionados, bem como da disponibilidade financeira do FUNDO, o que
podera frustrar a expectativa de rentabilidade dos cotistas, observada a
preferéncia no recebimento de tais recursos nos termos deste
Regulamento.

Risco decorrentes da subordinacdo. Tendo em vista a preferéncia das
Cotas Seniores no recebimento de rendimentos do FUNDO, bem como na
amortizagdo e no resgate, em caso de liquidagcdo do FUNDO, em relagao
as Cotas Subordinadas, o pagamento integral do capital investido e dos
rendimentos das Cotas Subordinadas esta sujeito ao recebimento, pelo
FUNDO, de recursos suficientes para pagamento dos rendimentos e
amortizacdo das Cotas Seniores.
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Risco de aporte de recursos adicionais pelos cotistas. Durante a
vigéncia do FUNDO, existe o risco de o FUNDO vir a ter patriménio liquido
negativo, o que acarretara a necessaria deliberagdo pelos cotistas acerca
do aporte de capital adicional, de forma que o FUNDO satisfaca suas
obrigagdes. Ndo ha como mensurar o montante de capital que os cotistas
podem vir a ser chamados a aportar e ndo ha como garantir que apés a
realizacao de tal aporte o FUNDO passara a gerar alguma rentabilidade aos
cotistas.

Risco _de inadimplemento dos compromissos de investimentos e de
Chamadas de Capital. Em caso de cotista inadimplente que ndo honre com
a Chamada de Capital, podera haver necessidade de novos aportes pelos
demais cotistas. Nessa hipétese, existe o risco de o FUNDO n&o conseguir
realizar as aplicagbes pretendidas ou nao ter o retorno esperado.
Adicionalmente, o cotista inadimplente podera vir a ser obrigado a ressarcir
o FUNDO pelas perdas causadas pela inadimpléncia e ter os seus direitos
politicos suspensos.

Riscos relacionados a nao existéncia de garantia de eliminacao de
riscos. As aplicagcdes realizadas no FUNDO nao contam com garantia da
ADMINISTRADORA, da GESTORA, dos CONSULTORES, de qualquer
instituicdo pertencente aos respectivos conglomerados ou de quaisquer
terceiros, bem como de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do
FUNDO Garantidor de Créditos — FGC, para reducao ou eliminacao dos
riscos aos quais esta sujeito e, consequentemente, aos quais 0s seus
cotistas também poderdo estar sujeitos. Nesse sentido, no caso de perdas
ou prejuizo nas aplicagbes do FUNDO, os cotistas serdo prejudicados, nao
existindo mecanismo externo que garanta a sua rentabilidade.

Demais riscos: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
ADMINISTRADORA e da GESTORA, tais como moratoria, guerras,
revolugdes, além de mudangas nas regras aplicaveis aos ativos investidos
pelo FUNDO, alteragdo na politca econbémica e decisdes judiciais
porventura ndo mencionados neste Anexo |.
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