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Disclaimer

O Coordenador Lider, o Administrador e o Gestor alertam os Investidores da Oferta que estes deverdo basear suas decisdes de investimento Unica e
exclusivamente nas informacg6es constantes do Prospecto.

A Oferta e, consequentemente, as informacg8es constantes do Prospecto, encontram-se a disposi¢cao dos investidores nos locais referidos, a partir da
data de divulgacdo do Anuncio de Inicio. O prospecto da oferta publica da 42 emissdo de cotas do Fundo (“Prospecto”, “Cotas” e “Oferta”,
respectivamente) devera ser utilizado como sua fonte principal de consulta para aceitacdo da Oferta, prevalecendo as informacdes nele constantes
sobre quaisquer outras.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia (i) do Administrador, do Gestor, das Instituicdes Participantes da Oferta ou de suas
respectivas partes relacionadas, (ii) de qualquer mecanismo de seguro, ou (iii) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

N&o havera classificacdo de risco para as Cotas.

O REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS, OU JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DE SEU ADMINISTRADOR, DE SEU GESTOR, DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTOS, DOS ATIVOS IMOBILIARIOS
QUE CONSTITUIREM SEU OBJETO OU, AINDA, DAS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

Este material foi elaborado com finalidade exclusivamente informativa para fins de suporte as apresentacdes relacionadas a distribui¢céo primaria de
cotas da 42 Emiss&o do HEDGE TOP FOFII 3 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO e n&o deve ser tratado como uma recomendac&o de investimento,
e ndo implica, por parte das Instituicdes Participantes da Oferta, nenhuma declaracdo ou garantia com relacéo as informac8es contidas neste material
ou julgamento sobre a qualidade do Fundo ou da Emissé&o ou das Cotas e ndo deve ser interpretado como uma solicitacdo ou oferta para compra ou
venda de quaisquer valores mobiliarios.

Este material apresenta informacdes resumidas e nao é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o Prospecto,
incluindo seus anexos e documentos incorporados por referéncia, dentre os quais o regulamento do Fundo (“Regulamento”), em especial as secfes
“Fatores de Risco”, para avaliacdo dos riscos a que o Fundo esta exposto, bem como aqueles relacionados a Emisséo, a Oferta e as Cotas, 0s quais que
devem ser considerados para o investimentos nas Cotas, bem como o Regulamento.

Qualquer decisédo de investimento por tais investidores deve basear-se Unica e exclusivamente nas informacdes contidas no Prospecto, que contém
informac@es detalhadas a respeito da Oferta, das Cotas, do Fundo, suas atividades, situacdo econdmico-financeira e demonstracdes financeiras e dos
riscos relacionados a fatores macroecondmicos, aos setores de atuacdo do Fundo e as atividades do Fundo. As informacfes contidas nesta
apresentacdo ndo foram conferidas de forma independente pelas Instituicbes Participantes da Oferta. O Prospecto pode ser obtido junto ao
Administrador, a CVM, a B3, ao Coordenador Lider e as demais Institui¢cdes Participantes da Oferta.
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Disclaimer

Este material ndo é direcionado para objetivos de investimento, situacfes financeiras ou necessidades especificas de qualquer destinatario. Este
material ndo tem a intencédo de fornecer bases de avaliacdo para terceiros de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve ser considerado como
recomendacgao para subscricdo ou aquisi¢do de valores mobilidrios. Ao decidir investir nas Cotas no ambito da Oferta, os potenciais investidores
deverdo realizar sua prépria andlise e avaliacéo da condic&o financeira do Fundo e de seus ativos, bem como dos riscos decorrentes do investimento
nas Cotas.

As informacdes contidas neste material estdo sujeitas a alteracBes sem aviso prévio aos destinatarios deste material. Este material contém
informac0®es prospectivas, as quais constituem apenas estimativas e ndo sdo garantia de futura performance.

Os investidores devem estar cientes que tais informagdes prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e
fatores relacionados as operagdes do Fundo a que podem fazer com que 0s seus atuais resultados sejam substancialmente diferentes das
informacdes prospectivas contidas neste material. As Instituigdes Participantes da Oferta e seus representantes ndo prestam qualquer declaracdo ou
garantia com relacdo as informacdes contidas nesse documento ou julgamento sobre a qualidade do Fundo e das Cotas, e nédo terdo quaisquer
responsabilidades relativas a quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado de decisédo de investimento, tomada com base nas
informacbes contidas neste documento. A deciséo de investimento dos potenciais investidores nas Cotas é de sua exclusiva responsabilidade,
podendo recorrer a assessores em matérias legais, regulatérias, tributarias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensdo que julgarem
necessdria para formarem seu julgamento para o investimento nas Cotas. Este material ndo deve ser reproduzido (no todo ou em parte), distribuido
ou transmitido para qualquer outra pessoa sem o consentimento prévio do Administrador e do Coordenador Lider.

Este material publicitario é fornecido exclusivamente a titulo informativo. As informacdes ora fornecidas ndo esgotam ou sequer tém o propoésito de
esgotar os beneficios e/ou os riscos atrelados ao investimento ora mencionados. As andlises e informacbes aqui contidas ndo representam
recomendacdes ou ofertas de negécios por parte do Administrador, do Gestor ou do Coordenador Lider. Nao existe nenhuma garantia neste
documento e/ou nos documentos relacionados ao investimento ora mencionados que represente garantia ou promessa de rentabilidade futura e
ndo ha nenhum tipo de garantia, implicita ou explicita, prestada pelo Administrador, Gestor ou Coordenador Lider. A responsabilidade pela
decisdo final de realizar o investimento € exclusiva do potencial investidor.

O Fundo é classificado pela ANBIMA como FlI de Titulos e Valores Mobiliarios Gestéo Ativa. Segmento: Titulos e Valores Mobiliarios.

Este material foi preparado com as informacg8es necessarias ao atendimento das disposicdes do Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas
para Administracdo de Recursos de Terceiros, bem como das normas emanadas da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”). A autorizacdo para
funcionamento e/ou venda das cotas deste Fundo ndo implica, por parte da CVM ou da ANBIMA, garantia de veracidade das informacdes prestadas,
ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, de seu administrador ou das demais instituicbes prestadoras de servicos.

Exceto quando especificamente definidos neste material, os termos aqui utilizados iniciados em letra mailscula teréo o significado a eles atribuido no
Regulamento e no Prospecto.
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Esclarecimentos e Informacdes

Para maiores esclarecimentos a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para obtengdo de copias do Regulamento, do Prospecto, do Contrato de
Distribuicdo e dos respectivos termos de adesdo ao Contrato de Distribuicdo, os interessados deverdo dirigir-se & sede do Administrador, do
Coordenador Lider, CVM e B3, nos enderecos e websites indicados abaixo:

= Coordenador Lider

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1909, Torre Sul, 25° ao 30° andares - CEP 04543-010 - Sao Paulo - SP

At.: Fabio Fukuda e Departamento Juridico / Telefone: (11) 3526-1300 / E-mail: dcm@xpi.com.br / juridocomc@xpi.com.br

www.xpi.com.br (neste website clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “HEDGE TOP FOFII 3 FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO” e, entéo, localizar os arquivos).

Administrador e Coordenador Contratado

= HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

Avenida Horéacio Lafer, 160, 9° andar (parte), Itaim Bibi, CEP 04538-080 - S&o Paulo - SP

At.: Maria Cecilia Carrazedo de Andrade / Telefone: (11) 3124-4100 / E-mail: dtvm@hedgeinvest.com.br

www.hedgeinvest.com.br (neste website clicar em “Real Estate” e selecionar o nome do Fundo para acessar 0s arquivos).

= CVM

http://sistemas.cvm.gov.br (neste website clicar em “Ofertas Publicas”, e em “Ofertas em anélise”; em seguida, clicar no link “Quotas de Fundo de
Investimento Imobiliario”; na pagina seguinte, localizar o nome do Fundo e 0s arquivos).

B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcédo

www.b3.com.br (neste website clicar na seguinte sequéncia de links: Home/Servi¢os/Saiba Mais/Ofertas publicas/Ofertas em
andamento/Fundos/HEDGE TOP FOFII 3 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, para acessar 0s arquivos).

O Anuncio de Inicio, o Antincio de Encerramento, o0 Comunicado de Encerramento do Periodo do Direito de Preferéncia, eventuais andncios de
retificacdo, bem como todo e qualquer aviso ou comunicado relativo a Oferta serdo disponibilizados, até o encerramento da Oferta, nas paginas na
rede mundial de computadores do Administrador, do Gestor, do Coordenador Lider, da CVM e da B3, nos websites indicados acima.
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Equipe Hedge Investments - Nossa historia

Nossa equipe foi responsavel pela estruturacdo da area de Investimentos Imobilidrios na Hedging-Griffo, posteriormente CSHG, onde
atingimos R$ 5 bilhdes sob gestéo. Juntos desde 2003, fomos precursores de diversas iniciativas como o primeiro FIP brasileiro e o primeiro

FIl de gestao ativa de portfélio, um fundo focado em shopping centers.

2003 2007 2010 2013 2017

Inicio do HGRE: 1° Fll de HGLG: maior Fll do FIl Realty Lancamento
HG Imobiliario portfélio de iméveis segmento logistico Development* da

Langamento do 1° FIP corporativos listado e industrial hedge.
brasileiro, voltado para 1°avenderimével ¢ ¢ f e
incorporagédo

residencial

2014

TOP FOFII*

2006

HGBS: 1° Fll de gestéo
ativa e de portfélio de
shoppings.

2009
HGCR: 1° Fll de

CRIs comerciais
do mercado

2011
FIl Atrium
Shopping
Santo André*

TOP FOFII 3
fundo de FlIs fundo de FlIs

2016 2018
TOP FOFII 2* HGBS*
fundo de FlIs

Nossa experiéncia no desenvolvimento de produtos em que acreditamos,

investimos e compartilhamos com nossos clientes

*fundos com gestéo transferida da CSHG para a Hedge Investments Péagina 77 do Prospecto.
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Equipe Hedge Investments - Nossos numeros

Responsaveis por diversas estruturacdes de fundos e ofertas, somos marcados pelo pioneirismo estratégico e gestdo ativa, com a

constante avaliacdo dos ciclos de negocios, sempre atentos as oportunidades de investimento e desinvestimento.

Estruturacdo e Administracao

13 Fundos 3 Fundosem |8 ofertas
Imobiliarios Participacdes : estruturadas +R$ bl AuM
i S e ™ ; S > -

Gestao Ativa

Atuacdes em:
shopping centers e varejo

imOveis corporativos
galpdes logistico industriais
recebiveis imobiliarios
residencial

s S LS o .
__ propriedades  desinvestidas mil m2 ABL locatarios

-~

—

’{

Péagina 77 do Prospecto.
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Equipe Hedge Investments - Nossos produtos

A Hedge Investments € um grupo independente, formado por uma equipe com ampla experiéncia e reconhecimento de mercado nas
estratégias em que atua. A Hedge nasceu com mais de R$ 1 bi sob gestdo, comprovando a confianga dos investidores em sua

estrutura. Com um histérico de sucesso iniciado na Hedging-Griffo, a equipe é marcada pelo pioneirismo estratégico, tendo sempre

COmo compromisso a consisténcia e a transparéncia na gestéo dos produtos.

Hedge Investments
R$ 3,4 bilhdes

MATERIAL PUBLICITARIO

hedge.

INVESTMENTS

Real Estate Multimercado
R$ 3,0 bilhdes R$ 441 mi
Brasil Shopping FlI Atrium Shopping Praca da Moca FlI West Plaza FlI -

(HGBS11) FIl (ATSA11) (HMOC11) (WPLZ11) Hedgsgzznlmrg?'“es
R$ 1,7 bi R$ 194 mi R$ 85 mi R$ 77 mi

TOP FOFII FII TOP FOFII 2 FII TOP FOFII 3 FII Carteiras
(TFOF11) (FOFT11) (HFOF11) Administradas
R$ 108 mi R$ 108 mi R$ 246 mi R$ 301 mi

Realty TCP Industrial Salto
Development FlI R$ 33 mi

R$ 97 mi

Péagina 77 do Prospecto.
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Equipe Hedge Investments - Nossos sOcios

André Freitas

Com mais de 30 anos de experiéncia no mercado financeiro, iniciou sua carreira na Hedging CCM em 1983. Foi fundador da
Hedging-Griffo CV, empresa da qual foi sdcio-diretor, participando ativamente do desenvolvimento da empresa que se
consolidou como uma das melhores empresas de Asset Management independentes do Brasil, além de ser uma das maiores
corretoras e ter um dos mais destacados Private Bankings do pais. Foi responsavel por diversas areas dentro da HG, em
especial a prépria corretora, tendo desenvolvido também diversos produtos de investimento tendo como alvo o mercado de
commodities e de titulos e valores mobiliarios como um todo. Em 2003 estruturou e atuou por mais de 10 anos como diretor
da area de administracdo e gestdo de produtos financeiros imobiliarios da Hedging-Griffo, posterior Credit Suisse Hedging-
Griffo. Foi membro dos conselhos da BM&FBOVESPA S.A, BBM e ANCORD. Atualmente, € membro da Comissdo de
Acompanhamento de Fundos de Investimento e do Comité de Produtos Financeiros Imobiliarios da ANBIMA. Hoje figura como
socio controlador e responsavel pela gestéo das carteiras de valores mobiliarios na Hedge Investments.

Alexandre Machado

Hé& 15 anos atuando nos mercados financeiro e imobiliario, iniciou na Hedging-Griffo em 2003 com a fungéo de desenvolver e
estruturar a divisdo de Real Estate. Responsavel pela estruturacéo de diversas estratégias pioneiras como o primeiro FIP no
Brasil e o primeiro FIl de gestdo ativa de portfélio. Atuou como diretor na Credit Suisse Hedging-Griffo desde 2010, principal
responsavel pela gestdo dos ativos de shopping center e recebiveis imobiliarios. Foi representante de Flls da ANBIMA para o
Conselho Administrativo de Defesa Econémica - CADE, membro do Comité de Monitoramento de Fundos da ANBIMA, membro
do Comité de Produtos Financeiros e Real Estate - SECOVI, entre outros. Deixou o banco em 2017 para iniciar a Hedge
Investments como sécio. E formado em Engenharia Civil pela Escola Politécnica da USP e possui MBA em Financas pelo Insper.

P&ginas 77 e 78 do Prospecto.
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Equipe Hedge Investments - Nossos sOcios

Jodo Phelipe Toazza

Iniciou sua carreira em 2005, participando da estruturacdo da area de Real Estate na Hedging-Griffo. Participou da estruturacéo
de diversos Flis e FIPs e foi responsavel pelos portfélios de imdveis comerciais e logisticos / industriais. Membro do Comité de
Investimentos responsavel pelas decisdes estratégicas dos fundos nos segmentos de edificios corporativos, condominios
logisticos e industriais, shopping centers, recebiveis imobilidrios e imoveis residenciais. Tornou-se diretor na Credit Suisse
Hedging-Griffo em 2014. Em 2017, deixou o banco juntamente com outros diretores e membros da equipe para formar a Hedge
Investments como socio. E formado em Engenharia de Produgdo pela Escola Politécnica da USP e possui pos graduacdo em
Finangas Econémicas pela EESP/FGV.

Maria Cecilia Andrade, CFA

Ingressou em 2006 na Hedging-Griffo, posteriormente Credit Suisse Hedging-Griffo. Trabalhou em todas as ofertas publicas dos
fundos da divisao de Real Estate e passou pela gestdo e administracdo dos produtos, tendo se dedicado nos Gltimos anos aos
fundos estruturados de gestdo passiva (com ativos definidos) e estruturacdo de novos produtos. Atua fortemente na
representacao e foruns de discusséo sobre o mercado de fundos imobilidrios com reguladores, autorreguladores e entidades de
classe para desenvolvimento da inddstria. Em 2017, deixou o banco para iniciar a Hedge Investments com os demais sdcios. E

Ingressou na Credit Suisse Hedging-Griffo em 2010, participando dos processos de estruturacé@o de Flis e atuando na gestédo dos
produtos com foco em imoveis corporativos e galp8es logistico-industriais, responsavel pela conducéo de diversos processos de
aquisicéo e vendas. A partir de 2014, participou da estruturacao dos produtos com foco na estratégia de investimento em cotas
de fundos imobiliarios (fund of funds) participando diretamente da sua gestao. Em 2017, deixou a CSHG para formar a Hedge
Investments com os demais socios. E formado em Administracdo de Empresas pela EAESP/FGV, com tese no mercado de
fundos imobiliarios.

P&gina 78 do Prospecto.
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Hedge Investments - Diferenciais da Equipe e da Gestao hedge.

INVESTMENTS

Experiéncia

Equipe qualificada e
integrada com mais de
15 anos de experiéncia

Track record em
diversos segmentos do
mercado imobiliario

Gestor com mais de 30
anos de histérico no
mercado financeiro

Alinhamento

Atuacéo independente
e alinhada com os
interesses do investidor

Participacao relevante
na maioria dos fundos
investidos

Gestao ativa perante
os administradores,
gestores e demais
prestadores de servigo

Eficiéncia

Dinamismo na negociacao
de ativos, com eficiéncia na
execucao das estratégias

Capacidade de acesso a
operacdes exclusivas (block
trades) e ofertas restritas

Alto nivel de governanca e
transparéncia, com politica
de rateio de ordens entre os

veiculos geridos

Pagina 79 do Prospecto.
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IndUstria de Flls

O Fundo de Investimento Imobiliario (FII) foi criado em 1993 pela Lei 8.668 e surgiu como um instrumento de investimento no mercado imobiliario por
meio de um veiculo regulado com transparéncia e gestao profissional.

A regulamentagdo que permitiu a negociagdo das cotas dos Flls na Bolsa de Valores, a partir de 2003, e a Lei 11.196 de novembro de 2005, que
trouxe a possibilidade de isencdo do imposto de renda nos rendimentos distribuidos para investidores pessoas fisicas, foram marcos importantes
para esta industria.

O crescimento e o desenvolvimento do mercado de Flls ao longo dos ultimos dez anos foi diretamente impulsionado por dois fatores principais:

= (i) na esferaregulatéria, pelas adaptac¢des nas instru¢ées que regem o produto e os agentes a ele relacionados por meio da CVM
= 472/08 e CVM 571/15; e

M (i) na esfera econdmica, por periodos de crescimento do PIB e redugéo da taxa de juros para patamares historicamente baixos, o
lil' que trouxe como consequéncia o estimulo & busca de oportunidades de investimento com melhores relagdes de risco x retorno.

Este ambiente favoravel ao crescimento pode ser visto na figura abaixo, que traz os principais avangos na regulamentacéo ao longo dos anos, assim
como nos graficos seguintes, que apontam para um expressivo crescimento da indudstria de Flls ao longo da tltima década.

Oficio-Circular CVM n° 5
(Superintendéncla de
Relagoes com Investidores
Institucionais)

Orientacdo sobre a

5 Lein® 11.033 aplicacdo de alguns

Innln:cou EV isenta de impostc de . " dispositivos da Instrugac

n® 205 e 206 fenda = IR 8 FemUNGrecko Instrugiao CVM n” 472 CVM n® 472
Dispde sobre & N N Revoga a Instrucio

constituicho e o de Certificado de CMV n* 205. Permite

Recebiveis imobiliarios —

funcionamento dos CRI. Letra Hipotecar aos Flis investimentos | Alteragio ao Cadigo
Flls e scbre as LH x L°" pd cém';“_ om valores mobiliarios ANBIMA de
normas contabeis Srmriagars o de base imobdaria Regulacdo e Melhores
aplicaveis Imoblilario ~ LCI pam Praticas
pessoa fisica Aplicacio aos Flis
4 { ! ! { | ! | | }
1993 1994 1999 2004 2005 2008 2009 2013 2015
Lei n® 11.198 Lein* 12.024 Instrugdo CVM n” 571
Lein®9.779 isenta 8 c'obmnca de Isenta de IR retido na Alterou dispositives da
Lel n® 8,668 | Trata das regras IR na distribuig8o dos forte os rendimentos ___Instrucio CVM n” 472,
Cria os Flls de tributacdo rendimentos dos Fils dos Flis em CRI, LH, com foca em
dos Flis pors pessos fisico LCI & oulras quolas governanca e regime
de Fils informacional

Evolucéo da regulamentacéo de Flis - N
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IndUstria de Flls

Atualmente, existem 415 FlIs registrados na CVM, que somam cerca de R$ 95,6 bilhGes em patriménio liquido. Destes, 171 Flls estdo listados para

negociacdo na B3 com valor de mercado total de aproximadamente R$ 54 bilhdes, conforme dados do sistema Economética.

Numero de ofertas vs Média SELIC (%)

48
15%

39 39 40

3

10% 24 3

) III T

o l.. I

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019*

mmmm N(mero de ofertas == Média anual SELIC

*Até Fevereiro-2019

0 crescimento veio acompanhado de um aumento no nimero de investidores nesta classe de ativo e consequente incremento no volume negociado de
cotas de FlIs, conferindo maior liquidez aos investidores. Conforme dados divulgados pela B3, atualmente existem aproximadamente 252 mil

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019*

Namero de fundos registrados na CVM e B3

*Até Fevereiro-2019

249 264

m B3 mCVM

investidores em Flls e a média diaria do volume negociado em 2019 esta em R$ 67 milhdes, conforme graficos abaixo.

Volume médio diario de negociacao (R$ mi)
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32 30
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> — llllll
—
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019*
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Composicado do IFIX hedge.

INVESTMENTS

O IFIX, indice dos Flls da B3, teve o inicio da sua série historica em dezembro de 2010. A selecgao e representatividade dos Flls que comp8em o indice

considera tanto o valor de mercado como a liquidez dos Flls negociados. A carteira atual, referente ao primeiro quadrimestre de 2019, congrega 90
FllIs, divididos conforme abaixo:

Quantidade de FlIs do IFIX agrupados por valor de mercado (%) Quantidade de FlIs do IFIX agrupados por volume diario negociado (%)

A;imz; ?k? Até R$100 Acima de
R$ 1 bilhdo milhdes R$ 1 milhdo 4 i
De R$500 milhdes At R$100 mil
aR$ 1 bilhdo Q
De R$500 mil
De R$100 a aR$ 1 milhdo
De R$250 a R$250 milhdes
R$500 milhdes De R$100 mil
De R$250 mil aR$250 mil
a R$500 mil
Data base: Carteira do 1° quadrimestre de 2019 e valor de mercado Data base: Carteira do 1° quadrimestre de 2019 e volume negociado até

de dezembro-2018. dezembro-2018.

Composicao do IFIX pelo segmento de atuacéo dos Flls (%)
Outros

FoF
Logistica !aq

Agéncias a
CRI

Data base: Carteira do 1° quadrimestre de 2019.

Corporativo

Shopping
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Desempenho recente nedg

Nos ultimos anos, a precificagao das cotas dos Flls listados se mostrou bastante relacionada as varia¢es na taxa de juros. Notadamente, o IFIX possui
comportamento inverso ao da taxa SELIC, conforme pode-se observar no gréafico abaixo.

IFIX vs SELIC (meta)

15,0% 2.600
14.0% 2.400

13,0%
2.200

12,0%
2.000

11,
SELIC

(eixo esquerdo) 1.800

10,0%
1.600

9,0%
1.400

8,0%

IFIX
7 0% (eixo direito) I 1.200
6,0% 1.000
dez/10 set/11 jun/12 mar/13 dez/13 set/14 iun/15 mar/16 nov/16 aqgo/17 mai/18 fev/19

Data base: fevereiro-2019
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Desempenho recente

Esta relacdo se demonstra ainda mais aderente quando a analise € feita entre o IFIX e o juro real. Neste caso, ao sobrepor o IFIX com a NTN-B 2024
como referéncia, pode-se observar o seguinte resultado:

IFIX vs NTN-B 2024

2550 8,0%
2350
7,0%
2150
1950 6.0%
A
1750

1550 m 5,0%
IFIX

1350 (eixo-esquerdo) ‘."
4,0%
1150
950 3,0%
dez-10 nov-11 out-12 set-13 ago-14 jul-15 jun-16 abr-17 mar-18 fev-19

e | FIX Juro Real (NTN-B 2024)

Data base: fevereiro-2019

Por fim, ao correlacionar o IFIX com o IMA-B, indice divulgado pela Anbima que representa o desempenho de uma carteira de titulos publicos
federais indexados ao IPCA, obtém-se um coeficiente de correlagédo! de +0,96. Assim, em momentos em que a performance do IMA-B é positiva,
espera-se que o retorno dos Flls ocorra na mesma dire¢ao e intensidade bastante proxima.

10 grau de correlagdo pode assumir valores de -1 até +1, sendo -1 correlacdo negativa e perfeita entre 2 variaveis e +1 correlacdo positiva perfeita entre 2 variaveis.
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Fundos Imobiliarios e outras classes de ativos

Desde de sua criacdo pela B3, em Dezembro de 2010, o IFIX teve um retorno total de 143%, correspondente a 11,5% ao ano. Importante destacar que
este desempenho dos fundos imobiliarios, medido ao longo de um periodo de aproximadamente 8 anos e passando por diversas fases do ciclo

imobiliario, foi superior a outras classes de ativos, representando, por exemplo, 118% do CDI e 376% do Ibovespa.

Performance do IFIX vs. CDI e Ibovespa
2550

2350

2150

1950

y >4
1750
IFIX
1550 O
e
1350 —
v/

1150
950 [7
750
550

350
dez-10 ago-12 abr-14 nov-15 jul-17 fev-19

Data base: Fevereiro-2019
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Fundos Imobiliarios e outras classes de ativos

0 desempenho dos fundos imobiliarios ganha ainda mais destaque quando analisamos o risco inerente a cada classe de ativo, medido por meio da
volatilidade. Desde sua criagdo pela B3, em Dezembro de 2010, até Fevereiro de 2019, a volatilidade anualizada do IFIX foi de 6,4%, inferior & volatidade
verificada em outras classes de ativos de renda variavel. Quando comparado com o Ibovespa, os fundos imobiliarios apresentaram uma volatidade 3,6x

inferior no mesmo periodo.

Retorno x Volatilidade - IFIX vs outras classes de ativos
160

IFIX
140 ‘ CDI
l

Délar
120 |
R —— . /\
I Melhorrelagido | o
100 1 Risco x Retorno cC
) N 1 Poupanca < =
s O
80 A < 5
o
© —
60 o= 5
) ‘ =
20
Ibovespa Small Cap
0
28 24 20 16 12 8 4 0

Volatilidade Anual (%)

menor volatilidade>

Data base: Fevereiro-2019
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Mercado Imobiliario
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Mercado Imobiliario - Escritorios

A grande maioria dos Flls que alocam recursos em imoveis é composta por investimentos em edificios corporativos, concentrados principalmente na
cidade de Sao Paulo. Tomando-se este mercado como referéncia, verifica-se que ao longo dos Ultimos anos os principais indicadores se mostraram
desfavoraveis aos proprietarios de imdveis, com aumento das taxas de vacancia e reducao dos valores de aluguel.

0 periodo compreendido entre os anos de 2006 e 2010 indica uma entrega de 229 mil novos m2 por ano, na média, bem como a absorcao liquida, ou
seja, o0 volume de novas locacdes menos o total de espacos devolvidos, neste mesmo periodo foi de 335 mil m2 ao ano. Este desequilibrio gerado em
funcdo da demanda por espacos maior do que a entrega de novos imoveis reduziu substancialmente a taxa de vacancia deste mercado, de 10,1% no
final de 2005 para 4,0% no encerramento de 2010. Este contexto de vacancia baixa pressionou positivamente os precos das locagbes praticados,
tornando o ambiente favoravel para os proprietarios de imoveis, o que estimulou o volume de investimentos em novos projetos neste segmento.

Contudo, devido ao descasamento entre o periodo da tomada de decisdo do investimento e efetiva concluséo da obra e inauguracdo do
empreendimento, o volume de novas entregas aumentou bastante nos seis anos seguintes, entre 2011 e 2016. Neste periodo, o volume médio de novas
entregas subiu para aproximadamente 672 mil m2 por ano, enquanto que a absor¢do liquida reduziu para 223 mil m2 ao ano. Desta forma, houve a
reversdo da tendéncia anteriormente verificada, com a entrega de novos imdéveis significativamente maior do que a demanda por espacos, 0 que
impactou negativamente a taxa de vacancia, atingindo 21,2% no encerramento de 2017.

0 ano de 2018 registrou um aumento na demanda por espacos, marcando uma reversao de tendéncia na taxa de vacancia, que caiu pela primeira vez
desde 2010. Considerando que a nova oferta média mapeada para os proximos anos é de 174 mil m2 para o periodo de 2019 a 2022 e projetando-se
uma absorcéo liquida média de 271 mil m2 é esperado que a taxa de vacéncia deste mercado tenha atingido seu pico em 2017 e que a tendéncia de
reducdes na taxa de vacancia continue nos proximos anos.

Evolugdo da entrega, absorcao e vacancia de escritérios A-B-C na cidade de S80 Paulo o o o e

= Entregas
Abs. Lig.
=0-\acancia (%)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018i2019p 2020p 2021p 2022p
R R S R R S S S -I
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Mercado Imobiliario - Escritérios hedge.

INVESTMENTS

Contudo, ao separar a analise em duas classes de ativos, verifica-se que
h& uma distin¢do entre 0 momento dos imoveis A e A+ e os imdveis B e
B+.

Mercado de escritdrios corporativos A e A+ em S&o Paulo

O mercado de empreendimentos de alto padrio, que em 2010 ge7 3%

representava um estoque total de 1,3 milhdo de m2 e taxa de vacéancia de

4,0%, o menor patamar verificado na série historica, foi 0 mercado que

concentrou a maior parte da entrega de novos empreendimentos ao 86 123 67

1.176 ,

longo dos anos seguintes, de modo que a taxa de vacancia desta classe @ 1305 155

de ativos atingiu 29,5% em 2016, ano em que a area total construida @

chegava proximo a 3 milhdes de m2. Este desequilibrio teve impacto no

preco pedido para os A/A+ com reducdo de 38%. O efeito da redugdo do 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
S L . Ocupado Vago e=Q@==Preco Pedido

preco desses imoveis acabou por viabilizar a mudanga de muitos

. - . L, L N Data base: Dezembro de 2018

inquilinos, que migraram dos prédios B/B+ para os prédios de alto padréo.

7 1765 1.849 4 gg5

Por fim, destaca-se que desde 2017 a taxa de vacancia dos imoveis A/A+ Mercado de escritérios corporativos B e B+ em S&o Paulo

reverteu o movimento de alta, reduzindo para 21,6% em 2018, o que

indica que esta tipologia de imodveis ja experimenta o movimento de 150 _113  oone m3ppy [ 540 | 714 | 847 931 841
3 234

recuperacao. 5 o34 3.089 3209 3.205 3.197 3.145 3122 3082 3.113 26

Ja os empreendimentos classe B tiveram uma variacdo inferior no

estoque no periodo. Por outro lado, o total de area vaga subiu de 150 mil @

m2 em 2010 para 841 mil m2 no fechamento de 2018, fazendo com que a @ @ @ @ @

vacancia saisse de 4,6% para 20,5% neste mesmo periodo, o que indica @ @ @ @
que esta classe de ativos ainda precisard de mais tempo para

recuperacao. 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ocupado Vago e=@==Preco Pedido

Data base: Dezembro de 2018
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Mercado Imobiliario - Escritorios

A recuperacédo esperada, que deve promover reducdo dos espagos vagos
e retomar um momento mais favoravel aos proprietarios destes imoveis,
somada ao momento econdmico de estabilidade que deve permitir
taxas de juros estruturalmente mais baixas, tende a reduzir a percepgéo
de risco dos investidores para esta classe de ativos, o que deve induzir a
cap rates menores nos proximos anos conforme projecdo da Cushman
& Wakefield, indicada abaixo.

Expectativa Prego Praticado e
cap rate de escritérios AA+ SP

11,0% e
10,5% Projecéo o
, 270
Cap rate
10,0% (eixo esquerdo) -
9,5% ,, o
9,0% ’, o
7/
o i 90
- e, /
8,0% - N
,0% <l _
/’ bl X .
0 -
75% " Pprego praticado . 80
o
7.0% (R$/m?2, eixo direito) .

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Data base: Dezembro-2018 e projecdo 2019 a 2022
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O aumento do aluguel gerado pelos imoveis, combinado com uma
reducdo na percepc¢édo de risco para esta classe de ativo, deve aumentar
o0 apetite dos investidores, o que deve se refletir em aumento dos precos
dos iméveis. De acordo com as projecdes da consultoria Cushman &
Wakefield, € possivel esperar um aumento no valor destes imoveis,
trazendo oportunidade de ganhos acima da inflacédo, conforme indicado
abaixo.

Valor dos imoveis - Escritérios AA+ (R$/m2)

Ganho potencial

13.779

11.419 )
I 11 I I i E

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Data base: Dezembro-2018 e proje¢do 2019 a 2022
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Mercado Imobiliario - Logistico-industrial nedag

O mercado de imoveis logistico-industriais se desenvolveu de forma mais acentuada ao longo da uUltima década. Tomando como base os nimeros da
consultoria Cushman & Wakefield, que consolida as informac8es de Condominios Logisticos, o estoque total desta classe de ativos no Estado de Sao
Paulo, principal mercado e com aproximadamente 65% do estoque nacional, saltou de 4,5 milh6es de m2 em 2010 para 11,2 milhdes de m2em 2018.
Este crescimento foi estimulado por um periodo econémico favoravel, com expansao do produto interno bruto e das vendas no varejo, 0 que aumentou
a demanda das empresas por galpdes de qualidade e atraiu investidores profissionais, viabilizando, assim, um aumento expressivo das entregas de
novos imdveis. Este processo acrescentou em média 838 mil m2 de novos galpdes por ano e fez o mercado registrar um crescimento de 2,5 vezes no
agregado dos ultimos oito anos.

Crescimento do Produto Interno Bruto e Vendas no Varejo Condominios logisticos SP -
Nova entrega e evoluc&o estoque
mPIB mVolume Varejo

12,2%

11.014 11.242
292 228

10.7
10 009
7.5% 8,0% : 8.193 9259
6,6% [
5,0% :
4,0% 4,0% ’ ooy 0499
1,00 0% 971
1,1% [ 1%
4534
-1,7% l
-3,5% [ 3,5

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

-8,6% -8,7%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Data base: Dezembro-2018 Data base: Dezembro-2018

W Estoque Existente [m?]  m Novo Estoque [m?]
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Mercado Imobiliario - Logistico-industrial
Neste mesmo periodo, a absorcdo liquida, ou seja, o Condominios logisticos SP - Nova entrega e absor¢ao liquida
volume de novas locagbes menos o total de espagos (em milhlarésg%e m?

devolvidos, foi de aproximadamente 638 mil m2 por ano.
Assim, apesar da demanda por ocupacdo de
Condominios Logisticos ter sido positiva, fruto da
expansdo econdmica e da busca por maior eficiéncia nas
operacdes, este volume foi inferior ao de novos galpdes
produzidos, o que fica evidente no grafico ao lado.

990

)
1.194
1.066 Média Novo Estoque
971 (2011-2016): 1.031.199 m?
= B |  E 713
482 535

Este desequilibrio impactou diretamente a quantidade de @ 230 229
iméveis desocupados, fazendo com que a vacancia I II II I. I187 L
subisse para 23,0% no fechamento de 2017, e reduzindo - -
os precos de locagdo. Outra consequéncia é a relacdo 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
entre preco pedido e os precos transacionados de mNovaEntrega _ mAbs. Liquida
aluguel. A diferenca que chegou a ser de 11,5% em 2011
saltou para 19% em 2018, o que demonstra maior Condominios logisticos SP - Vacancia e Pregos de Locag&o
flexibilidade dos proprietarios de imoveis nas
negociacdes e momento mais favoravel aos ocupantes,
sobretudo nos ultimos trés anos.

Data base: Dezembro-2018

Este momento adverso reduziu a atratividade desta
classe de ativo ao longo dos Gltimos anos, impactando
assim a producado de novos galpdes. Este movimento ja
pode ser verificado, ao destacar o hovo estoque entregue
em 2017 e 2018, inferior a média de entrega dos seis
anos anteriores, iniciando assim, um movimento de
reducdo da taxa de vacancia mesmo que timidamente.

16,7

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Preco Pedido [R$/m?] mmmm Preco Praticado [R$/m?]  e=@um\/acancia
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Mercado Imobiliario - Logistico-industrial

O gréfico abaixo, a esquerda, traz a proje¢ao da consultoria Cushman & Wakefield do volume de entregas e da absor¢éo liquida esperados para 0s
proximos anos, estimados em funcdo do mapeamento de novos projetos a serem desenvolvidos e da retomada do crescimento econémico e
consequente busca de ocupagdo por novos espacos. Assim, € esperada uma nova oferta média mapeada para os proximos anos de 636 mil m2 e uma
absorcao liquida média de 543 mil m2, com a continuidade da tendéncia de reducéo na taxa de vacancia para o periodo de 2019 a 2022,

Condominios logisticos SP - Novo estoque e absorg¢ao liquida (em milhares de m?) Condominios logisticos SP - Vacancia e Pre¢os de Locagéo
1.698
23 27%
22 25%
21 23%
1.194 ~~o 21%
20 ~_ .o~
990 971 1066 \lls,SO/; 19%
854 888 19 - 179
750
734 713 o, o021 76882 18 15%
535 549 o~ 13%
482 23 17 10N
16,5 J 11%
‘
292 46 16 P i N
187 30229 P 9%
14 5%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2010201120122013201420152016201720182019202020212022
B NovoEstoque W Abs. Liquida e Preco Praticado [R$/m?] Vacéncia
Data base: Dezembro-2018 e projecéo 2019 a 2022 Data base: Dezembro-2018 e projecéo 2019 a 2022

0 aumento esperado na nova oferta para os proximos anos em relacdo ao verificado nos anos de 2017 e 2018 é fruto do ciclo de produgdo mais curto,
caracteristico do mercado de galp6es quando comparado com outras classes de ativos do mercado imobiliario como prédios corporativos e shopping
centers. Assim, é esperada a continuidade da tendéncia de reducdo na taxa de vacancia para o periodo de 2019 a 2022, porém em um ritmo mais

lento que outros mercados, como corporativo e shopping centers, por exemplo.
Paginas 179 e 180 do Prospecto (Anexo V - Estudo de Viabilidade).
Rentabilidade prevista ou passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

camend - LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”




MATERIAL PUBLICITARIO

Mercado Imobiliario - Logistico-industrial

A recuperacdo esperada, que deve promover reducdo dos espacos
desocupados e retomar um momento mais favoravel aos proprietarios
destes imdveis, somado ao momento econémico de estabilidade que
deve permitir taxas de juros estruturalmente mais baixas, tende a
reduzir a percepcdo de risco dos investidores para esta classe de ativos,
0 que deve induzir a cap rates menores nos proximos anos conforme
projecdo da Cushman & Wakefield, indicada abaixo.

200 - 10,5%
Cap rate Projecdo
19,5 (eixo direito)
10,0%
19,0
18,5
9,5%
18,0
17,5 0.0%
17,0
165 Preco praticado 8.5%
' (R$/m2, eixo esquerdo)
16,0
8,0%
155
150 7,5%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Data base: Dezembro-2018 e projecdo 2019 a 2022
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O aumento do aluguel gerado pelos imoveis, combinado com uma
reducdo na percepcao de risco para esta classe de ativo deve aumentar
o0 apetite dos investidores, o que deve se refletir em aumento dos precos
dos iméveis. De acordo com as projecdes da consultoria Cushman &
Wakefield, € possivel esperar um aumento no valor destes imoveis,
trazendo oportunidade de ganhos acima da inflacédo, conforme indicado
abaixo.

Valor dos imoveis (R$ / m2)

Ganho potencial

2430 2.463

2.340
2.281

2.218
2.156
2107 2.132
2.061
I 2.006 l

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Data base: Dezembro-2018 e proje¢do 2019 a 2022

Pagina 181 do Prospecto (Anexo V - Estudo de Viabilidade).
Rentabilidade prevista ou passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

Fonte: Hedge e
Cushman &
Wakefield

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



MATERIAL PUBLICITARIO

hedge.

Mercado Imobiliario - Shopping Center

Para analisar a performance deste segmento, destacamos o grafico abaixo, que traz a evolu¢do do faturamento total de shopping centers no Brasil
em termos reais, desconsiderando o efeito da inflacéo, dividido pela area bruta locavel (ABL) total do setor. Pode-se observar que o faturamento total
durante o periodo de 2006 a 2011 teve um crescimento em ritmo superior ao da entrega de nova ABL, o que resultou em crescimento do
faturamento por m2 dos shoppings de 20% no periodo. O crescimento na rentabilidade dos shoppings centers no periodo acima destacado, somado a
uma conjuntura econdmica favoravel fez com que diversos projetos e expansdes de ativos existentes fossem viabilizados e passassem a ser entregues
nos anos seguintes, resultando em 128 novos empreendimentos e um aumento de 47% da ABL entre 2011 e 2016.

Contudo, a degradacédo das variaveis econdmicas e o panorama politico incerto provocaram uma das piores recessdes vivenciadas no pais ao longo
dos ultimos anos, resultando em um recuo drastico no consumo das familias brasileiras. A combinag&o do cenério de maior competi¢éo, em funcéo da
chegada de novos ativos, com esta retragdo impactou negativamente a performance do segmento de shopping centers.

A melhora de variaveis econdmicas como taxas de juros e inflagdo em patamares historicamente baixos e a retomada do emprego e do crédito devem
promover um aumento do poder de compra do consumidor, impactando positivamente o varejo em geral, incluindo o0 mercado de Shopping Centers.
Esta tendéncia pode ser observada ao destacarmos o ano de 2017 do grafico abaixo, em que houve um aumento no faturamento por m2 dos
shopping centers pela primeira vez desde 2011. Em 2018, foram inaugurados 14 empreendimentos com 355,5 mil m2 de ABL. Entretanto, mais de
50% desta ABL foi entregue ap06s outubro, o que impacta a base de calculo do grafico acima, com apenas 4 meses de faturaniento no ano.

FATURAMENTO REAL MEDIO POR ABL DOS SHOPPINGS BRASILEIROS (R$, infla. IPCA / m2)

15.269 15.675 14.8

13.017 13.123 13175 13.774 13.348 12912
. . . . . 11 = :11 “Tr
Cresc. 2006-2011: +20% Cresc. 2011-2016: -29% I I

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Inflacionado até dez-2018
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Mercado Imobiliario g

Desta forma, com a deterioracdo das variaveis do mercado imobilidrio em geral, o investimento nesta classe de ativo teve um aumento da percepcéo
de risco entre 2013 e 2016, o que colaborou ainda mais para o desempenho negativo no mercado de cotas de Flls. Por outro lado, nos Gltimos meses,
percebe-se que uma inversdo desta tendéncia, tanto pelo momento macroecondmico como pela recuperacdo das varidveis do mercado imobiliario,
criando um ambiente favoravel para esta indUstria.

Expansao

Momento de carregamento

Desaceleracao

Momento de saida
Demanda superior a oferta Aumento de estoque disponivel
Aumento dos precos de locacéo Reducé&o nos precos de locagéo

Lancamento de novos projetos Projetos ainda em lancamento

T T
EEn Favorével EEEEEEEEEEEENE EEEEEEEEEEEEEEEEENI Favorével am
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v v
Shoppings novos
I~ i d 6s 2012 ~
Recuperacao (et 2a - Recessaon

Escritérios

Momento de entrada classe A/B Momento de analise
3 Industrial 3 i

Aumento dos precos de locagdo Escritérios AAA e Reducéo de novos projetos

Redug&o no estoque disponivel (regides nobres) Shoppings Escritorios AAA Alta disponibilidade de estoque

Logistico  (yegis Ari
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Evolucao do Prémio - Dividend Yield Flls vs. Renda Fixa nedag

Historicamente, o dividend yield dos Flls negociados costuma ter um comportamento similar ao juro real, acrescido de um prémio, em funcéo da
percepcao de risco desta classe de ativo.

O gréfico abaixo compara o comportamento do dividend yield dos Flls que compdem o IFIX com o juro real, neste caso representado pela taxa da
NTN-B 2024.

Dividend Yield FlIs vs Renda Fixa (NTN-B 2024)

14%
Jan-11 a Mar-13 Abr-13 a Out-16
12% Div Yield Médio: 7,6% Div Yield Médio: 9,9%
Prémio x NTN-B: 2.6% Prémio x NTN-B: 3.7%
10% Div Yield IFIX*

8%
6%
4%

NTN-B Principal - 2024

2%
jan-11 nov-11 set-12 jul-13 abr-14 fev-15 dez-15 set-16 jul-17 mai-18 fev-1¢

* Contempla todos os fundos imobiliarios que compdem o IFIX ponderados pela sua participagdo em cada quadrimestre
Data base: Fevereiro-19
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Evolucao do Prémio - Dividend Yield Flls vs. Renda Fixa

A despeito do comportamento bastante similar, € possivel destacar a analise por periodos. De janeiro de 2011 a mar¢o de 2013, periodo de taxas de
juros estaveis ou em queda e momento favoravel do ciclo imobiliario, o prémio médio verificado foi de 2,6%. Ja4 no periodo compreendido entre abril de
2013 até outubro de 2016, periodo de taxa de juros em alta e momento reverso do ciclo imobiliario, o prémio médio foi de 3,7%, conforme gréafico

abaixo.
o Prémio Dividend Yield Flls vs Renda Fixa (NTN-B 2024)
0
Jan-11 a Mar-13 Abr-13 a Out-16
50 Prémio x NTN-B: 2.6% Prémio x NTN-B: 3.7%

4%

3%

2%

1%

0%
jan-11 nov-11 set-12 jul-13 abr-14 fev-15 dez-15 set-16 jul-17 mai-18 fev-1¢

e Prémio

Data base: Fevereiro-2019

Sendo assim, percebe-se que o movimento verificado entre abril de 2013 e o inicio do ano de 2016 se inverteu a partir de entdo. Ndo somente o
dividend yield diminuiu em fungéo principalmente da valorizac&o das cotas dos Flls, acompanhando o comportamento da NTN-B, como o prémio, que
em janeiro de 2016 chegou em 5,0%, atingiu o patamar de 2,4% em fevereiro de 2019.
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Perspectivas para o mercado de fundos imobiliarios e
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ciclo do mercado imobiliario
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(juro real)
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|
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Premissas e Resultados

O Estudo de Viabilidade considera o patrimdnio atual do Fundo anteriormente a quarta emissdo de cotas, contemplando os investimentos ja
realizados, valor atual dos ativos, vendas de cotas de Flls ja realizadas, resultados acumulados e despesas do Fundo.

O Estudo contempla, ainda, a distribui¢do do volume total das cotas inicialmente ofertadas da quarta emissé@o e 0s custos para subscri¢do das
novas cotas arcados pelos investidores, totalizando R$ 203.872.063,50. Caso o volume distribuido seja inferior, 0s investimentos serdo realizados de
forma proporcional e em velocidade maior, ndo impactando de forma significativa o resultado desta viabilidade. Os recursos serédo investidos nos
ativos alvo (FlIs listados na B3) a partir de entdo, sendo que a parte ndo investida permanecera aplicada em cotas de fundos de renda fixa com
liquidez diéria, sendo que para este investimento incide imposto de renda conforme regulamentacéo aplicavel. Parte do caixa podera também ser
investida em cotas de Flls que apresentem rentabilidade de curto prazo fruto da distribuicdo de rendimentos, superior a renda fixa e com baixa
probabilidade de variac@o do valor distribuido, bem como com liquidez compativel com a necessidade de caixa futura. O processo de anélise das
oportunidades de investimento leva em consideragdo uma série de fatores, tais como:

(i) preco de mercado vs. valor contabil da cota;

(i) rendimento distribuido vs. preco da cota;

(iii) indicadores de liquidez no mercado secundario;
(iv) tipologia dos ativos que compdem o Fll analisado;

(v) perspectivas de mercado em relacdo aos ativos que compdem o Fll analisado, considerando localizacéo, nivel de oferta e
demanda da regido, vacancia e nivel de aluguel atuais e projecdes futuras;

(vi) oportunidades de melhoria dos Flls analisados;
(vii) nivel de governanca dos agentes envolvidos ha administracéo e gestédo do FlI;
(viii) taxa de desconto em func¢éo do risco de cada ativo; e

(ix) horizonte do investimento.

Desta forma, a totalidade dos Flls listados na B3 é monitorada pela equipe da Hedge Investments.

Pagina 185 do Prospecto (Anexo V - Estudo de Viabilidade).
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Premissas e Resultados

Para aproximadamente 60 fundos deste total, a equipe da Hedge Investments possui anélise detalhada do portfélio e das carteiras, considerando
projecdes de rendimentos futuros e perspectiva do comportamento da cota no mercado secundario. Com base nessas projecfes, os Flls sdo
selecionados para compor a carteira de investimentos do Hedge TOP FOFII 3.

Estes FlIs totalizavam aproximadamente R$ 32,4 bilhGes em valor de mercado em 29 de marco de 2019, tendo negociado um montante aproximado
de R$ 9,9 bilhdes no mercado secundario nos doze meses anteriores, representando 80% do volume total negociado pela industria.

Ainda, com a expectativa de crescimento da industria, € possivel que a gestdo venha a considerar a possibilidade de investir recursos em novas
ofertas e até mesmo em novos Flls, ainda néo existentes.

Como premissa inicial, referéncia para as projecdes consideradas no estudo, foram selecionados aproximadamente 15 ativos para possivel alocacéo
inicial dos recursos captados pela quarta emisséo de cotas, sendo que alguns deles inclusive ja compdem a carteira de investimentos atual do Fundo.
A velocidade de alocacé@o nos ativos alvo selecionados leva em consideragdo a liquidez, o valor da cota e a expectativa futura em relagdo ao Fll
selecionado, conforme pardmetros anteriormente indicados. Considerando oportunidades ja& mapeadas para investimento, projeta-se que 0s recursos
da quarta emissao estejam 95% alocados em Flls em até dois meses.

A projecé@o de resultado do Fundo considera ndo somente a receita advinda dos rendimentos distribuidos pelos ativos alvo investidos, como
também pela expectativa de obtenc¢ao de ganho de capital nas movimenta¢8es promovidas pela gestéo ativa da carteira. Para efeitos da viabilidade,
considerou-se pagamento de imposto de renda na aliquota de 20% nas projecGes de ganho de capital. Foi considerado que os lucros com venda de
ativos representam 10% dos resultados projetados para o Fundo.

Além disso, a expectativa de retomada do mercado imobiliario com reducéo dos niveis de vacéncia e aumento dos alugueis traz para alguns Flls
possibilidade de ganhos adicionais com incremento nos rendimentos distribuidos e potencial adicional de valorizacdo da cota.

Com base nas premissas apresentadas, projeta-se o fluxo de caixa para os préximos 36 meses de operacado do Fundo apds a 42 emisséao.

Fluxo Anual - R$ Ano 1 Ano 2 Ano 3

Receitas 34.696.303 38.225.594 38.756.899
Despesas -2.909.303 -3.090.041 -3.166.687

31.787.000 35.135.552 35.590.212

Rendimento 32.985.000 34.830.000 35.910.000
R$/Cota 7,33 7,74 7,98
Dividend Yield Anual 7,30% 7,71% 7,95%
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Premissas e Resultados

Considerando o valor da cota da 42 emisséo, ja contemplando os custos, de R$ 100,35 e os rendimentos distribuidos projetados ap6s a conversao das
novas cotas, conclui-se que a 42 emissdo do Fundo possui expectativa de dividend yield médio anualizado de 7,66% nos trés primeiros anos
contados do encerramento da emisséo. Este dividend yield é liquido de custos e de impostos incidentes na carteira de investimentos.
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Por fim, considerando o fluxo de caixa gerado pelos rendimentos recebidos e pela venda da cota do Fundo no mercado secundario apds 36 meses
pelo valor de R$ 118,85 (equivalente a R$ 8,32 de rendimento por cota esperado para os 12 meses seguintes, dividido pelo dividend yield médio da

indastria

de 7,00% projetado), tem-se uma taxa interna de retorno nominal do investimento de 13,7% ao ano, liquida dos custos e impostos da

carteira do Fundo e bruta de impostos para o investidor.

Péagina 186 do Prospecto (Anexo V - Estudo de Viabilidade)
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Hedge TOP FOFII 3 - Investimentos hﬁgge-

A carteira de investimentos estd 93% alocada em Flls, diversificados por segmento e estratégia (renda ou ganho de capital), considerando o
fechamento de fevereiro de 2019.
Investimento por classe de ativos Segmento Estratégia
(% de Ativos) . (% dos Fundos Imobiliarios) (% dos Fundos Imobiliarios)
Renda Fixa ‘ Corporativo Renda e
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*Fundos que representam, individualmente, menos de 0,5% do Patriménio liquido do Fundo Paginas 186 e 187 do Prospecto (Anexo V - Estudo de Viabilidade).
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Hedge TOP FOFII 3 - Rentabilidade hedge.

O retorno total bruto é calculado contemplando tanto a renda mensal recebida como ganho de capital considerando a venda da cota negociada na
B3, antes de impostos aplicaveis. Como referéncia, trazemos a comparagao do retorno total bruto com o CDI.

Desde o seu inicio, 0 HFOF11 foi negociado em todos os pregdes da B3, com um volume total de R$ 116,4 milhdes (53,2% do total de cotas).

HEDGE TOP FOFII 3 FlI fev-19 2019 Inicio
Cota Aquisicdo (R$) 97,45 92,50 100,00
Rendimento (R$/Cota) 0,95 1,71 7,71
Dividend Yield 0,97% 1,85% 7,71% A A6 )
Cota Venda (R$) 99,86 99,86 99,86 do CD\
Ganho de Capital 2,47% 7,96% -0,14%
Retorno Total Bruto 3,45% 9,80% 7,57%
*Percentual do rendimento distribuido pelo fundo em relagdo ao CDI Liquido, na aliquota de 15%, que no periodo foi de 6,41%.
0O gréfico abaixo mostra a composicao do resultado gerado pelo Fundo més a més desde o inicio do Fundo em R$/cota. 0.04
0,03
0,87
Renda Fixa
. s 11
Fundos imobiliarios 0, 0,01 001
Venda 0.09
Fundos imobiliarios '
Rendimento 0,45 0,58 0,53 0,55 0,55 0,58
(0,06)  (0,05) (0,05)  (0,05) (0,050 (0,04) (0,06) (0,05) (0,05  (0,08)

(0,05)
mar-18  abr-18 mai-18  jun-18 jul-18 ago-18 set-18 out-18 nov-18  dez-18 jan-19 fev-19

P&ginas 187 e 188 do Prospecto (Anexo V - Estudo de Viabilidade).
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Retorno da carteira - Hedge TOP FOFII 3 hggge-

Importante notar que, no caso dos fundos imobiliarios, ha incidéncia de imposto de renda nos ganhos de capital dos investimentos da carteira e,
diferentemente de outras modalidades de fundos do mercado financeiro, a comparag¢éo com o desempenho do benchmark (IFIX), que ndo contempla
esta provisado ou incidéncia de impostos, fica prejudicada. Assim, trazemos também o conceito de retorno total ajustado?, desconsiderando do valor da
cota contabil do Fundo tanto os impostos pagos como provisionados, de modo a tornar possivel a comparacdo com o benchmark.

O gréfico abaixo traduz visualmente a evolucédo da cota contdbil, reflexo dos ativos que compdem a carteira de investimentos e despesas do Fundo,
ajustada pelos rendimentos distribuidos e desconsiderando os impostos pagos e provisionados. Importante observar que, logo no inicio do Fundo, a
cota contabil teve uma reducéo de 4,2% em funcéo dos custos da oferta, conforme previstos no Prospecto. A partir de entédo, a cota contabil teve uma

valorizagédo de 10,90%, fruto do resultado obtido pelos investimentos realizados. Neste mesmo periodo o retorno do IFIX foi de 6,01%.
2somando-se a cota patrimonial os valores efetivamente pagos e provisionados de imposto de renda sobre o ganho de capital no periodo
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e HFOF ajustado (Cota contabil + rendimentos + imposto) IFIX Pagina 188 do Prospecto (Anexo V - Estudo de Viabilidade).
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Caracteristicas da Oferta

Caracteristicas do Fundo e Sumario da Oferta 400

= Oferta

Oferta Publica de Distribuigao de Cotas da 42 Emissédo do Hedge Top FOFII 3 Fundo de Investimento Imobiliario

= Coordenador Lider

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

= Coordenador Contratado

HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

= Regime de Distribuicdo

Melhores esfor¢os de colocacéo, nos termos da Instrucdo CVM 400.

= Negociagéo das Cotas

As Cotas da 42 Emissao serdo registradas para negociacdo no mercado secundario exclusivamente no mercado de
bolsa administrado pela B3, ambiente no qual as Cotas da 42 Emissdo serdo liquidadas e custodiadas. N&o
obstante, as Cotas da 42 Emissao subscritas ficardo livres para negociacdo no mercado secundario depois de,
cumulativamente, ser divulgado o Anuncio de Encerramento da Oferta, o comunicado de distribuicdo de
rendimentos relacionados ao Fundo, obtida a autorizacdo da B3 e a conversao do recibo de Cotas da 42 Emissao em
Cotas.

= Montante da Oferta

Montante, inicialmente, de R$197.939.762,30 (cento e noventa e sete milhdes, novecentos e trinta e nove mil
setecentos e sessenta e dois reais e trinta centavos), podendo o Montante da Oferta ser (i) aumentado em virtude
do Lote Adicional, ou (ii) reduzido em virtude da Distribui¢ao Parcial, desde que observado o Montante Minimo da
Oferta.

= Quantidade total de Cotas

Inicialmente, 2.031.610 (dois milhdes, trinta e um mil e seiscentas e dez) Cotas da 42 Emissao, podendo a
quantidade total de Cotas da Oferta ser (i) aumentada em virtude do Lote Adicional, ou (ii) reduzida em virtude da
Distribuicéo Parcial, desde que observado o Montante Minimo da Oferta.

= Prego por Cota

R$ 97,43 (noventa e sete reais e quarenta e trés centavos), sem considerar o Custo Unitario de Distribuicéo.

= |nvestimento Minimo

R$ 24.357,50 (vinte e quatro mil, trezentos e cinquenta e sete reais e cinquenta centavos), correspondente a 250
(duzentas e cinquenta) Cotas.

= Montante Minimo da Oferta R$ 974.300,00 (novecentos e setenta e quatro mil e trezentos reais), correspondente a 10.000 (dez mil) Cotas.

Paginas 5, 7, 8, 15, 16, e 33 do Prospecto.
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Caracteristicas da Oferta hedge.

INVESTMENTS

Caracteristicas do Fundo e Sumario da Oferta 400

= Ambiente da Oferta A Oferta sera realizada no mercado de balcdo nado organizado e a sua liquidacao sera realizada na B3.
= Distribuicéo Parcial

Sera admitida a distribuicdo parcial das Cotas da 42 Emisséo, respeitado o Montante Minimo da Oferta, nos
termos dos artigos 30 e 31 da Instrucdo CVM 400. O Cotista, ao exercer seu Direito de Preferéncia, ou o
Investidor da Oferta terdo a faculdade, como condicé@o de eficicia de seus Pedidos de Subscri¢do, ordens de
investimento, exercicio do Direito de Preferéncia ou aceitacdo da Oferta, de condicionar a sua adesdo a Oferta,
nos termos do artigo 31 da Instrucdo CVM 400, a que haja distribuic&o: (i) da integralidade do Montante da
Oferta,; ou (ii) da quantidade minima de Cotas da 42 Emisséo, que ndo podera ser inferior ao Montante Minimo da
Oferta. Caso a aceitacdo esteja condicionada ao item (ii) acima, o Cotista, ao exercer seu Direito de Preferéncia,
ou o Investidor, conforme o caso, devera indicar se pretende receber (1) a totalidade das Cotas da 42 Emissao
subscritas; ou (2) uma quantidade equivalente a proporcéo entre o niumero de Cotas da 42 Emissédo efetivamente
distribuidas e o numero de Cotas da 42 Emissdo originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta de
manifestacéo, o interesse do Cotista ou do Investidor, conforme o caso, em receber a totalidade das Cotas da 42

Emisséo objeto do Direito de Preferéncia ou do Pedido de Subscri¢cdo ou da ordem de investimento, conforme o
caso.

= Direito de Preferéncia E assegurado aos Cotistas, cujas Cotas estejam integralizadas na data de divulgagdo do Andncio de Inicio, o
Direito de Preferéncia na subscricdo das Cotas da 4@ Emissédo inicialmente ofertadas, conforme aplicacédo do
Fator de Proporcao para Subscrigdo de Cotas da 42 Emissdo equivalente a 0,82305065245, a ser aplicado sobre
0 numero de Cotas integralizadas e detidas por cada Cotista na data de divulgacdo do Anuncio de Inicio,

observado que eventuais arredondamentos serdo realizados pela exclusédo da fragdo, mantendo-se o nimero
inteiro (arredondamento para baixo).

Paginas 15,17, 18, 19 e 20 do Prospecto.
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= Destinacdo dos recursos

Os recursos a serem captados no ambito da Oferta seréo destinados a aquisicao dos Ativos Alvo, selecionados
pelo Gestor, observada a Politica de Investimento do Fundo e o disposto no Regulamento do Fundo. N&do obstante
a Politica de Investimento do Fundo determinar que o Fundo devera aplicar recursos primordialmente em Cotas
de FIl, o Fundo ndo possui um ativo especifico, sendo caracterizado como fundo de investimento imobiliario
genérico.

= Inadequacéo de Investimento

0 investimento nas Cotas do Fundo representa um investimento de risco, uma vez que é um investimento em
renda variavel, estando os Investidores sujeitos a perdas patrimoniais e a riscos, incluindo, dentre outros,
aqueles relacionados a liquidez das Cotas, a volatilidade do mercado de capitais e a oscilagao das cotacdes das
Cotas em mercado de bolsa. Assim, os Investidores poderdo perder uma parcela ou a totalidade de seu
investimento. Além disso, os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais caso o Fundo venha a
ter Patriménio Liquido negativo. Recomenda-se, portanto, que os Investidores leiam cuidadosamente a Se¢éo “5.
Fatores de Risco” do Prospecto, antes da tomada de decisdo de investimento, para a melhor verificacdo de
alguns riscos que podem afetar de maneira adversa o investimento nas Cotas. A OFERTA NAO E DESTINADA A
INVESTIDORES QUE BUSQUEM RETORNO DE CURTO PRAZO E/OU NECESSITEM DE LIQUIDEZ EM SEUS TiTULOS
OU VALORES MOBILIARIOS. O INVESTIMENTO NESTE FUNDO E INADEQUADO PARA INVESTIDORES PROIBIDOS
POR LEI EM ADQUIRIR COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.

Paginas 15 e 36 do Prospecto.
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= Produto

HEDGE TOP FOFII 3 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

= Veiculo

Fundo de Investimento Imobiliario

= Tipo e prazo

Condominio fechado com prazo indeterminado

= Publico Alvo

A Oferta é destinada a Investidores Nao Institucionais e Investidores Institucionais. No ambito da Oferta ndo sera
admitida a aquisicdo de Cotas da 42 Emissao por clubes de investimento constituidos nos termos do artigo 1° da
Instrucdo CVM 494. Adicionalmente, ndo serd@o realizados esforcos de colocacdo das Cotas da 4% Emissdo em
qualquer outro pais que nao o Brasil. Sera garantido aos Investidores o tratamento igualitario e equitativo, desde que
a aquisicdo das Cotas da 42 Emissdo néo lhes seja vedada por restricdo legal, regulamentar ou estatutaria, cabendo
as Instituicbes Participantes da Oferta a verificacdo da adequagao do investimento nas Cotas da 4% Emissao ao perfil
de seus respectivos clientes.

= Politica de Investimento

Os recursos do Fundo serdo aplicados pelo Gestor de forma a buscar proporcionar aos Cotistas a obtencdo de renda e
uma rentabilidade adequada para o investimento realizado, inclusive por meio do pagamento da remuneragdo
advinda da exploracdo dos Ativos Alvo integrantes do patriménio do Fundo, bem como do aumento do valor
patrimonial de suas Cotas, advindo da valorizagdo dos Ativos Alvo que compdem o patrimdénio do Fundo ou da
negociacao das cotas dos Ativos Alvo no mercado de valores mobiliarios.

= Objeto

O objetivo do Fundo é aplicar nos seguintes ativos (“Ativos Alvo”): |. Cotas de outros Fundos de Investimento
Imobiliario (FII); Il. Letras de Crédito Imobiliario (LCI); Ill. Letras Imobiliarias Garantidas (LIG); IV. Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRI); V. Letras Hipotecéarias (LH); VI. Certificados de Potencial Adicional de Construgéo
emitidos com base na Instru¢do da CVM n° 401, de 29 de dezembro de 2003 (CEPAC); VII. Cotas de Fundos de
Investimento em Participacdes (FIP) que tenham como politica de investimento, exclusivamente, atividades
permitidas ao Fundo; e VIII. Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) que tenham como politica
de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos Fll e desde que as cotas tenham sido objeto de oferta
publica registrada na CVM ou cujo registro tenha sido dispensado nos termos da regulamentacdo em vigor. Sem
prejuizo dos limites por modalidade de ativo dispostos nas regras gerais de fundos de investimento, o investimento
do Fundo em Cotas de FllI devera representar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patrimonio liquido do
Fundo.

Péaginas 6, 33, 71 e 73 do Prospecto.
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0 Fundo visa a proporcionar aos seus Cotistas uma rentabilidade alvo que busque superar a variagéo do indice de
Fundos de Investimento Imobiliério, divulgado pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao - “IFIX”. A rentabilidade alvo ndo
representa promessa, garantia de rentabilidade ou isencéo de riscos para os Cotistas. RENTABILIDADE PASSADA OU
PREVISTA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

= Taxa de Administracdo  0,6% (seis décimos por cento) a.a. sobre o patriménio liquido ou sobre o valor de mercado das cotas do Fundo, caso as
cotas tenham integrado ou passado a integrar, no periodo, o IFIX.

= Rentabilidade Alvo

= Taxa de Performance 20% sobre o que exceder a variacdo do IFIX, paga semestralmente, até o 5° Dia Util do 1° més do semestre
subsequente de apuracdo, diretamente pelo Fundo ao Gestor, calculada desde a data da primeira integralizacéo
de Cotas do Fundo.

= Gestéo HEDGE INVESTMENTS REAL ESTATE GESTAO DE RECURSOS LTDA.

= Administracéo HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

Paginas 10, 11, 15 e 74 do Prospecto.
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ORDEM DOS EVENTOS EVENTOS DATA PREVISTA
1. Protocolo do Pedido de Registro da Oferta junto a CVM e a B3 22.04.2019
Divulgacgao do Anuncio de Inicio
2 Disponibilizagéo do Prospecto 20.05.2019
Inicio das Apresentacfes para Potenciais Investidores (roadshow)
3 Inicio do Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia 27 05.2019
* e de negociagéo do Direito de Preferéncia tanto na B3 quanto no Escriturador e
Inicio do Periodo de Alocacgdo de Ordens
4. Encerramento da negociac&o do Direito de Preferéncia na B3 31.05.2019
5. Encerramento do periodo para exercicio do Direito de Preferéncia na B3 05.06.2019
6. Encerramento da negociagéo do Direito de Preferéncia no Escriturador 06.06.2019
Encerramento do periodo para exercicio do Direito de Preferéncia no Escriturador
7. L . . 07.06.2019
Data de Liquidacéo do Direito de Preferéncia
8. Divulgacdo do Comunicado de Encerramento do Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia 10.06.2019
Encerramento do Periodo de Alocagao de Ordens 13.06.2019
10. Datade realizagdo do Procedimento de Alocagao de Ordens 14.06.2019
Data de Divulgagéo do Comunicado de Resultado Final da Alocacéao
11. Datade Liquidacdo da Oferta 19.06.2019
12. Data estimada para a publicacdo do Anuncio de Encerramento 21.06.2019

Paginas 65 e 66 do Prospecto.
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Antes de tomar uma decisdo de investimento no Fundo, os potenciais
Investidores devem, considerando sua propria situagdo financeira, seus
objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente todas
as informacdes disponiveis no Prospecto e no Regulamento, inclusive, mas nao
se limitando a, aquelas relativas a Politica de Investimento, a composicao da
carteira e aos fatores de risco descritos nesta se¢do, aos quais o Fundo e 0s
Investidores estao sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo,
os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estardo sujeitos 0s
investimentos e aplica¢bes do Fundo, conforme descritos abaixo, ndo havendo,
garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado sera
remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacbes
tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢cbes adversas de
liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que 0
Administrador e o Gestor mantenham rotinas e procedimentos de
gerenciamento de riscos, ndo h& garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos 0s principais riscos inerentes ao Fundo, 0s
quais ndo sdo 0s Unicos aos quais estao sujeitos os investimentos no Fundo e
no Brasil em geral. Os negdcios, situacéo financeira ou resultados do Fundo
podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem
prejuizo de riscos adicionais que ndo sejam atualmente de conhecimento do
Administrador ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento.
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l. Riscos de mercado.
Fatores macroecondmicos relevantes

O mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas
condi¢cBes econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de
economia emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses
outros paises pode causar um efeito adverso sobre o prego de ativos e valores
mobilidrios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses
ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de
condicdes econdmicas adversas em outros paises do mercado emergente
resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducéo
de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram
em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou
indiretamente, afetaram de forma negativa 0 mercado financeiro e o0 mercado de
capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado
financeiro e de capitais, com oscilagdes nos precos de ativos (inclusive de
iméveis), indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos, desaceleragdo da
economia, instabilidade cambial e pressdo inflacionaria. Qualquer novo
acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no
Brasil, poderéa prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patriménio
do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacdo das Cotas.
Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro,
incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e
mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos
ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar
em perdas, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicages.
N&o sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicbes
responsaveis pela distribuicdo das Cotas da 42 Emisséo, os demais Cotistas do
Fundo, o Administrador e as Instituicbes Participantes da Oferta, qualquer multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, (a) o
alongamento do periodo de amortizagdo das Cotas e/ou de distribuicdo dos
resultados do Fundo; (b) a liquidagcdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas
sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Péagina 83 do Prospecto.
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Il. Riscos institucionais. O Governo Federal pode intervir na economia do pais e
realizar modificagcdes significativas em suas politicas e normas, causando
impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As
atividades do Fundo, sua situac8o financeira e resultados poderdo ser
prejudicados de maneira relevante por modificacBes nas politicas ou normas que
envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricbes a
remessas para o exterior; flutuagcdes cambiais; inflacdo; liquidez dos mercados
financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica;
alteracdes regulatorias; e outros acontecimentos politicos, sociais e econémicos
gue venham a ocorrer no brasil ou que o afetem. Em um cenario de aumento da
taxa de juros, por exemplo, os precos dos Ativos Alvo podem ser negativamente
impactados em funcdo da correlacdo existente entre a taxa de juros basica da
economia e a taxa de desconto utilizada na avaliacdo de Ativos Alvo. Nesse
cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacéo
das Cotas.

Adicionalmente, a instabilidade politica, corroborada por investigacbes das
autoridades como receita, procuradoria e policia federal em curso, pode afetar
adversamente os negdcios realizados nos imdéveis e seus respectivos resultados.
O ambiente politico brasileiro tem influenciado historicamente, e continua
influenciando, o desempenho da economia do pais. A crise politica afetou e
podera continuar afetando a confianca dos investidores e da populacéo em geral
e ja resultou na desaceleragéo da economia e no aumento da volatilidade dos
titulos emitidos por empresas brasileiras.

MATERIAL PUBLICITARIO

hedge.

INVESTMENTS

Ill. Risco de crédito. Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios
emergentes dos Ativos Alvo e o0s emissores de titulos de renda fixa que
eventualmente integrem a carteira do Fundo ndo cumprirem suas obrigacdes de
pagar tanto o principal como os respectivos juros de suas dividas para com o
Fundo. Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira
do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que
afetam as condicdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragdes
nas condi¢cdes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de
precos e liquidez dos ativos desses emissores. Nestas condi¢des, o Administrador
podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no
momento desejado e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas
de liquidez. Adicionalmente, a variacdo negativa dos ativos do Fundo podera
impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas. Além disso, mudancas na percep¢ao da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer
impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

IV. Riscos relacionados & liquidez. Os ativos componentes da carteira do Fundo
poderdo ter baixa liquidez em comparagdo a outras modalidades de
investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobiliario sdo, por forca regulamentar, constituidos na forma de condominios
fechados, ndo admitindo o resgate de suas Cotas em hipdtese alguma. Como
resultado, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no
mercado secundario brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de
investimento imobiliario ter dificuldade em realizar a venda de suas cotas no
mercado secundario ou obter precos reduzidos na venda das Cotas. Desse modo,
o Investidor que adquirir as Cotas do Fundo devera estar consciente de que o
investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o
Regulamento estabelece algumas hipoteses em que a Assembleia Geral podera
optar pela liquidagdo do Fundo e outras hipéteses em que o resgate das Cotas
podera ser realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do
Fundo aos Cotistas. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os
ativos recebidos no caso de liquidag&o do Fundo.
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V. Risco da Marcacéo a Mercado. Os ativos componentes da carteira do Fundo
podem ser aplicacdes de médio e longo prazo (inclusive prazo indeterminado em
alguns casos), que possuem baixa liquidez no mercado secundario e o célculo de
seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcacéao
a mercado, ou seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados
pelo preco de negociacdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se
obteria nessa negociacdo. Desta forma, a realizacdo da marcagao, pode causar
oscilagcdes negativas no valor das Cotas, cujo célculo é realizado mediante a
divisdo do patrimdnio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até
entdo, sendo que o valor de mercado das Cotas de emissédo do Fundo podera nédo
refletir necessariamente seu valor patrimonial. Dessa forma, as Cotas do Fundo
poderdo sofrer oscilagbes negativas de preco, o que pode impactar
negativamente na negociacao das Cotas pelo Investidor no mercado secundario.

VI. Riscos tributarios. As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimento
imobiliario podem vir a ser modificadas no contexto de uma eventual reforma
tributéria, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislagao
vigente, sujeitando os Fll ou seus cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da
Receita Federal tenha interpretagdo diferente dos administradores desses FlI
guanto ao ndo enquadramento do FIl como pessoa juridica para fins de
tributagdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operacoes
realizadas pelos Fll. Nessas hipéteses, os Fll passariam a sofrer a incidéncia de
Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuigdo Social nas mesmas condi¢des das
demais pessoas juridicas, com reflexos na redugdo do rendimento a ser pago aos
cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas
operagdes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser
obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacdes ja
concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser
pago ao Fundo na qualidade de cotista desses Fll e, consequentemente, aos
Cotistas, ou mesmo o valor das Cotas.

A Lei n° 9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobiliario sejam
isentos de tributagdo sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam,
pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados
segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral
encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem
recursos em empreendimentos imobiliarios que ndo tenham como construtor,
incorporador ou socio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com
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pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das
cotas. De acordo com a Lei n® 9.779/99, os dividendos distribuidos aos cotistas,
no caso o Fundo, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos séo
tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Nao obstante, de acordo
com o artigo 3°, paragrafo unico, inciso Il, da Lei n°® 11.033/04, ficam isentos do IR
na fonte e na declaracéo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos
distribuidos pelos Fll cujas cotas sejam admitidas a negociacao exclusivamente
em bolsas de valores ou no mercado de balcédo organizado. O referido beneficio
fiscal (i) sera concedido somente nos casos em que o FIl possua, no minimo, 50
(cinquenta) cotistas e (ii) ndo serd concedido ao cotista pessoa fisica titular de
cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas ou
cujas cotas lhe derem 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 néo ha limite maximo de subscricao por investidor, ndo faréo
jus ao beneficio tributario acima mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja
titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das
Cotas ou cujas Cotas |he deem direito ao recebimento de rendimento superior a
10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e/ou (ii) o
Fundo, na hipétese de ter menos de 50 (cinquenta) Cotistas. Os rendimentos das
aplicagcdes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo estardo sujeitas a
incidéncia do IR retido na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos da
Lei n® 9.779/99, o que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas. Nos
termos da Lei n° 8.668/93, sujeita-se a tributagao aplicavel as pessoas juridicas o
fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios que tenham como
incorporador, construtor ou sécio, cotista que detenha, isoladamente ou em
conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% das cotas
emitidas pelo fundo. Se, por algum motivo, o Fundo vier a se enquadrar nesta
situacdo, a tributacdo aplicavel aos seus investimentos serd aumentada, o que
podera resultar na reducéo dos ganhos de seus Cotistas.

VII. Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso
de liquidac&o deste. No caso de dissolugdo ou liquidagio do Fundo, o patriménio
deste sera partilhado entre os Cotistas, na proporcdo de suas Cotas, apos a
alienacdo dos ativos e do pagamento de todas as dividas, obrigacGes e despesas
do Fundo. No caso de liquidacdo do Fundo, ndo sendo possivel a alienacéo acima
referida, os proprios ativos serdo entregues aos Cotistas na propor¢do da
participagdo de cada um deles. Nos termos do artigo 2°, paragrafo 2° do
Regulamento, os ativos integrantes da carteira do Fundo poder&o ser afetados

Paginas 84 e 85 do Prospecto.

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



Fatores de Risco

por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de
acordo com as flutuagdes de precos, cotagdes de mercado e dos critérios para
precificagdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

VIIl. Riscos de alteragBes nas préaticas contébeis. As praticas contabeis
adotadas para a contabilizacdo das operacBes e para a elaboragdo das
demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das
disposicdes previstas na Instru¢cdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n°® 11.638/07,
que alterou a Lei 6.040/76 e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos
Contébeis - CPC, diversos pronunciamentos, orientagdes e interpretacdes técnicas
foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas a adequacao da
legislacéo brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade adotados nos
principais mercados de valores mobiliarios. A Instru¢do CVM 516 comecgou a
vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo de consolidacéo de
todos o0s atos normativos contdbeis relevantes relativos aos fundos de
investimento imobiliario editados nos 4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia.
Referida instrugdo contém, portanto, a versdo mais atualizada das préaticas
contébeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas contabeis atualmente adotadas
no Brasil. Atualmente, o CPC tem se dedicado a realizar revisdes dos
pronunciamentos, orientacfes e interpretagdes técnicas, de modo a aperfeigoéa-
los. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e
interpretacdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a contabilizac&o
das operacdes e para a elaboragdo das demonstracdes financeiras dos fundos de
investimento imobiliario, a adoc@o de tais regras podera ter um impacto nos
resultados atualmente apresentados pelas demonstracdes financeiras do Fundo.
IX. Risco de alteragdo da legislacéo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas. A
legislacé@o aplicavel ao Fundo, aos 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, estd sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteragbes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢des
para distribuicao de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de
fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a
aplicacéo de leis existentes e a interpretacéo de novas leis poderdo impactar os
resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto
de uma eventual reforma tributéria.
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Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos
tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos
ou a revogacdo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo
pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas
que o Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteragéo na legislagio
tributaria vigente. A parte da legislacdo tributaria, as demais leis e normas
aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas
nao se limitando, matéria de cambio e investimentos externos em cotas de
fundos de investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteragdes. Esses
eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como
as condicdes para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das Cotas.

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

XI. Risco de decisGes judiciais desfavoraveis. O Fundo podera ser réu em
diversas acdes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. N&do ha garantia de que o
Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais
ou administrativos propostos contra o Fundo venham a ser julgados
improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas
ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito
mediante a subscricdo e integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, que
deverdo arcar com eventuais perdas.

Xll. Risco de desempenho passado. Ao analisar quaisquer informacoes
fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacdo do Fundo que
venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer
mercados ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e Coordenador
Lider tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem
considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de
possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados
similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estéo sujeitos
a diversos riscos, incluindo, sem limitagao, variacdo nas taxas de juros e indices
de inflagdo e variacéo cambial.
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Xlll. Risco decorrente de altera¢des do Regulamento. O Regulamento podera
ser alterado sempre que tal alteracéo decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinacdo da CVM ou por deliberacdo da assembleia
geral de Cotistas. Tais altera¢des poderdo afetar o modo de operacgdo do Fundo e
acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

XIV. Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso
de liquidacgéo deste. No caso de dissolugéo ou liquidacdo do Fundo, o patrimdnio
deste serd partilhado entre os Cotistas, na propor¢do de suas Cotas, apés a
alienacao dos ativos e do pagamento de todas as dividas, obrigagdes e despesas
do Fundo. No caso de liquidagdo do Fundo, ndo sendo possivel a alienacéo acima
referida, os proprios ativos serdo entregues aos Cotistas na proporcdo da
participacdo de cada um deles. Nos termos do artigo 2° paragrafo 2° do
Regulamento, os ativos integrantes da carteira do Fundo poderdo ser afetados
por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de
acordo com as flutuacBes de precos, cotacbes de mercado e dos critérios para
precificacdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

XV. Risco de mercado relativo aos Ativos de Liquidez. Existe o risco de variagdo
no valor e na rentabilidade dos Ativos de Liquidez integrantes da carteira do
Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacdes de precos,
cotacbes de mercado e dos critérios para precificagdo de ativos. Além disso,
podera haver oscilagdo negativa nas Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir
titulos que, além da remuneracdo por um indice de prec¢os, sdo remunerados por
uma taxa de juros, e sofrerdo alteracdes 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 de Liquidez que componham a carteira do
Fundo, o patrimdnio liquido do Fundo pode ser afetado negativamente. Desse
modo, o Administrador pode ser obrigado a alienar ou liquidar os Ativos de
Liquidez a precos depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente no
valor das Cotas.

XVI. Riscos de prazo. Considerando que a aquisicdo de Cotas € um investimento
de longo prazo, pode haver alguma oscilacdo do valor da Cota, havendo a
possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de
demanda na venda das Cotas no mercado secundario.
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XVII. Risco de concentragio da carteira do Fundo. Ndo h& qualquer indicagéo na
Politica de Investimento sobre a quantidade de ativos que o Fundo devera
adquirir. A carteira do Fundo fica sujeita a possibilidade de concentragdo em um
numero limitado de ativos, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a essa
situacdo, devendo ser observados os limites de aplicagdo por emissor e por
modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de
investimento e as regras de enquadramento e desenquadramento la
estabelecidas. O risco da aplicagdo no Fundo tera relagdo com a concentragao da
carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior sera a chance de o
Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentra¢é@o da carteira englobam,
ainda, na hipétese de inadimplemento do emissor do ativo integrante da carteira
do Fundo em questao, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da
totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

XVIII. Risco de desenquadramento passivo involuntario. Na ocorréncia de
algum evento que enseje o desenquadramento passivo involuntério da carteia do
Fundo, a CVM podera determinar ao Administrador, sem prejuizo das penalidades
cabiveis, a convocacdo de Assembleia Geral para decidir sobre uma das
seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracéo ou da gestdo do Fundo,
ou de ambas; (ii) incorporagdo a outro Fundo, ou (iii) liqguidagdo do Fundo. A
ocorréncia das hipoteses previstas nos itens “i” e “ii” acima podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na
ocorréncia do evento previsto no item “iii” acima, nao ha como garantir que o
preco de venda dos ativos integrantes da carteira do Fundo sera favoravel aos
Cotistas, bem como ndo ha como assegurar que os Cotistas conseguirdo
reinvestir 0s recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou
superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas do Fundo.

XIX. Risco de disponibilidade de caixa. Caso o Fundo ndo tenha recursos
disponiveis para honrar suas obrigac¢des, o Administrador convocara os Cotistas
para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovagao da
emissao de novas cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos
ao Fundo. Os Cotistas que ndo aportarem recursos serao diluidos.
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XX. Risco relativo & concentragdo e pulverizagdo. Conforme dispde o
Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas
por um Unico Cotista. Assim, podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista
venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma
posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos
eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que
deliberagbes sejam tomadas pelo Cotista majoritdrio em funcdo de seus
interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios.

Caso o Fundo esteja muito pulverizado, determinadas matérias de competéncia
de assembleia geral que somente podem ser aprovadas por maioria qualificada
dos Cotistas poderdo ficar impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de
quérum de instalacdo (quando aplicavel) e de deliberacdo em tais assembleias,
nesse caso, 0 Fundo podera ser prejudicado por ndo conseguir aprovar matérias
de interesse dos Cotistas.

XXI. Riscos relacionados a rentabilidade do investimento em valores
mobiliarios. O investimento nas Cotas € uma aplicacdo em valores mobiliarios de
renda variavel, o que pressupde que a rentabilidade do Cotista dependera da
valorizagao e dos rendimentos a serem pagos pelos Ativos. No caso em questéo,
os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, principalmente,
dos resultados obtidos pelo Fundo com receita e/ou a negociacé@o dos Ativos Alvo
em que o Fundo venha a investir, bem como dependerdo dos custos incorridos
pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a dedicar uma
parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigacdes, reduzindo o
dinheiro disponivel para distribuicbes aos Cotistas, o que podera afetar
adversamente o valor de mercado das Cotas.

XXIl. Risco operacional. Os Ativos Alvo e Ativos de Liquidez objeto de
investimento pelo Fundo serdo administrados pelo Administrador e geridos pelo
Gestor, portanto o0s resultados do Fundo dependerdo de uma
administracdo/gestdo adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos
operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade dos
Cotistas.
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XXIII. Risco de potencial conflito de interesse. O Regulamento prevé que atos
que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador,
entre o Fundo e os prestadores de servico ou entre o Fundo e o Gestor que
dependem de aprovacdo prévia da Assembleia Geral de Cotistas, como por
exemplo (i) a contratacdo, pelo fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao
Gestor, para prestagdo dos servicos referidos no artigo 31 da Instru¢cdo CVM 472,
exceto o de primeira distribuicdo de cotas do fundo, e (ii) a aquisicéo, pelo fundo,
de valores mobiliarios de emissdo do administrador, gestor, consultor
especializado ou pessoas a eles ligadas. Desta forma, caso venha existir atos que
configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em
Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quéruns de aprovacao estabelecido,
0s mesmos poderdo ser implantados, mesmo que n&o ocorra a concordancia da
totalidade dos cotistas.

XXIV. Risco do Estudo de Viabilidade. O Estudo de Viabilidade foi elaborado pelo
proprio Gestor do Fundo, e, nas eventuais novas emissées de Cotas do Fundo o
estudo de viabilidade também podera ser elaborado pelo Gestor, existindo,
portanto, risco de conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade pode néo ter a
objetividade e imparcialidade esperada, o que podera afetar adversamente a
decis@o de investimento pelo investidor. Além disso, 0 estudo de viabilidade
elaborado pode ndo se mostrar confiavel em funcdo das premissas e
metodologias adotadas pelo Gestor, incluindo, sem limitacdo, caso as taxas
projetadas ndo se mostrem compativeis com as condi¢des apresentadas pelo
mercado imobiliario. QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO
ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA,
A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA,
GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA
AOS INVESTIDORES.

XXV. Risco decorrente da ndo obrigatoriedade de revisdes e/ou atualiza¢des de
projecdes. O Fundo, o Administrador, o Gestor e as Instituicdes Participantes da
Oferta ndo possuem qualquer obrigacdo de revisar e/ou atualizar quaisquer
projecBes constantes do Prospecto e/ou de qualquer material de divulgacéo do
Fundo e/ou da Oferta, incluindo, o Estudo de Viabilidade, incluindo sem limitag&o,
quaisquer revisdes que reflitam alteracGes nas condi¢cdes econdmicas ou outras
circunstancias posteriores a data do Prospecto e/ou do referido material de
divulgacdo e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as
premissas nas quais tais projecdes se baseiem estejam incorretas.
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XXVI. Risco de governanca. Nao podem votar nas Assembleias Gerais de
Cotistas: (a) o Administrador e/ou Gestor; (b) os sécios, diretores e funcionarios do
Administrador e/ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao Administrador e/ou ao
Gestor, seus socios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servigos do
Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios; e (e) o Cotista cujo interesse seja
conflitante com o do Fundo, exceto quando forem os Unicos Cotistas ou quando
houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na prépria
Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira
especificamente a Assembleia Geral em que se dard a permissdo de voto ou
guando todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem com quem
concorreram para a integralizagdo de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem
prejuizo da responsabilidade de que trata o pardgrafo 6° do artigo 8° da Lei n®
6.404/76, conforme o paragrafo 2° do artigo 12 da Instru¢do CVM 472. Tal
restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nas letras "a" a "e",
caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que
sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente seréo deliberadas quando
aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de
investimento imobiliario tendem a possuir nimero elevado de Cotistas, € possivel
que determinadas matérias fiqguem impossibilitadas de aprovacéo pela auséncia
de quérum de instalagcéo (quando aplicavel) e de votacéo de tais assembleias.

XXVII. Risco relativo as novas emissGes. No caso de realizagdo de novas
emissdes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas
do Fundo em eventuais emissdes de novas Cotas depende da disponibilidade de
recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista
ndo tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera
sofrer diluicdo de sua participacdo e, assim, ver sua influéncia nas decisdes
politicas do Fundo reduzida.

XXVIII. Risco de restricdo na negociacdo. Alguns dos ativos que compdem a
carteira do Fundo, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a restricdes de
negociagao pela bolsa de mercadorias e futuros ou por 6rgédos reguladores. Essas
restricdes podem estar relacionadas ao volume de operagdes, na participacéo
nas operagdes e nas flutuacdes maximas de precgo, dentre outros. Em situacdes
onde tais restricGes estdo sendo aplicadas, as condicdes para negociagao dos
ativos da carteira, bem como a precificagao dos ativos podem ser adversamente
afetados.
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XXIX. Risco de Substitui¢do do Gestor. A substituicdo do Gestor pode ter efeito
adverso relevante sobre o Fundo, sua situac@o financeira e seus resultados
operacionais. Os investimentos feitos pelo fundo dependem do Gestor e de sua
equipe de pessoas, incluindo a originagao, de negdcios e avaliagdo de ativos. Uma
substituicdo do Gestor pode fazer com que o novo gestor adote politicas ou
critérios distintos relativos a gestédo da carteira do Fundo, de modo que podera
haver oscila¢Bes no valor de mercado das Cotas.

XXX. Risco Decorrente da Prestagdo dos Servigos de Gestdo para Outros
Fundos de Investimento. O Gestor, instituicdo responséavel pela gestéo dos ativos
integrantes da carteira do Fundo, presta ou podera prestar servicos de gestédo da
carteira de investimentos de outros fundos de investimento que tenham objeto
e/ou politica de investimento semelhantes ou iguais ao Fundo. Desta forma, no
ambito de sua atuacd@o na qualidade de gestor do Fundo e de tais fundos de
investimento, é possivel que o Gestor acabe por decidir alocar determinados
ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um
desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que nao é
possivel garantir que o Fundo detera a exclusividade ou preferéncia na aquisicéo
de tais ativos.

XXXI. Risco relativo a ndo substituicdo do Administrador ou do Gestor. Durante
a vigéncia do Fundo, o Administrador e/ou o Gestor poderdo sofrer intervengao
e/ou liquidacdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem
descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas fungdes, hipoteses em que
a sua substituicdo deverd ocorrer de acordo com 0s prazos e procedimentos
previstos no Regulamento. Caso tal substituicdo ndo aconte¢ca, o Fundo e,
consequentemente os Cotistas, poderao sofrer perdas patrimoniais.

XXXII. Risco de uso de derivativos. O Fundo pode realizar operagdes de
derivativos exclusivamente para os fins de protecdo patrimonial. Existe a
possibilidade de altera¢es substanciais nos precos dos contratos de derivativos.
0 uso de derivativos pelo Fundo pode (i) aumentar a volatilidade do Fundo, (ii)
limitar as possibilidades de retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos
pretendidos, ou (iv) determinar perdas ou ganhos ao Fundo. A contratacéo deste
tipo de operagdo ndo deve ser entendida como uma garantia do Fundo, do
Administrador, do Gestor ou do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro
ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de remuneracdo das Cotas. A
contratacdo de operacBes com derivativos podera resultar em perdas para o
Fundo e para os Cotistas.
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XXXIIl. Riscos relativos aos Ativos Alvo. O Fundo tem como Politica de
Investimento alocar recursos em Ativos Alvo, sem qualquer restricdo a segmentos
ou setores da economia. A Politica de Investimento do Fundo determinar que o
Fundo devera aplicar recursos primordialmente em Cotas de FIl, sendo que o
Fundo ndo tem ativos alvo pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo
“genérico” que alocara seus recursos em Ativos Alvo regularmente estruturados e
registrados junto & CVM, quando aplicavel, ou junto aos 6rgdos de registro
competentes. Dessa forma, o Administrador e o Gestor ndo tém qualquer controle
direto das propriedades ou direitos sobre propriedades imobiliarias.

Tendo em vista a aplicacdo preponderante do Fundo em Cotas de Fll, os ganhos
de capital e os rendimentos auferidos na alienacdo das Cotas de FllI estardo
sujeitos a incidéncia de imposto de renda a aliquota de 20% (vinte por cento) de
acordo com as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos
liquidos auferidos em operagdes de renda variavel, conforme estabelecido pela
Solucéo de Consulta n°® 181 da Coordenacéo-Geral de Tributacdo-Cosit da Receita
Federal, de 25 de junho de 2014.

XXXIV. Riscos relativos a aplicagdo em CRI. O Fundo estara suijeito, ainda, aos
riscos estabelecidos na documentacéo relativa a cada fundo investido, dentre os
quais destacamos aqueles indicados no item XXXIV abaixo ("Riscos relativos ao
setor imobilirio”), tendo em vista serem comumente apontados nos respectivos
regulamentos e prospectos.

Adicionalmente, considerando a possibilidade de aplicagdo em CRI, o Fundo
estard sujeito aos riscos relativos a estes ativos, dentre 0s quais destacamos
(tendo em vista serem comumente apontados nos respectivos prospectos):

(i)  Riscos tributérios

O Governo com frequéncia altera a legislacdo tributaria sobre investimentos
financeiros. Alteragbes futuras na legislacéo tributaria poderdo eventualmente
reduzir a rentabilidade dos CRI para os investidores. Por forca da Lei n°
12.024/09, os rendimentos advindos de CRI auferidos pelos fundos de
investimento imobiliario que atendam a determinados requisitos igualmente séo
isentos de IR.
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Eventuais alteraces na legislacéo tributaria, eliminado tal isengao, criando ou
elevando aliquotas do IR incidente sobre os CRI, ou ainda da criacdo de novos
tributos aplicaveis aos CRI poderdo afetar negativamente a rentabilidade do
Fundo.

(i) Riscos relativos ao setor de securitizagdo imobiliaria e as companhias
securitizadoras

O Fundo poder& adquirir CRI, os quais poder&o vir a ser negociados com base em
registro provisoério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo n&o
venha a ser concedido pela CVM, a emissora de tais CRI deverd resgata-los
antecipadamente. Caso a emissora ja tenha utilizado os valores decorrentes da
integralizacdo dos CRI, e poderd n&o ter disponibilidade imediata de recursos
para resgatar antecipadamente os CRI.

A Medida Proviséria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu Artigo 76,
estabelece que “os normas que estabelecam a afetacdo ou a separagdo, a
qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos
em relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em
especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sé@o atribuidos”. Em seu
paragrafo Unico, estabelece que: “desta forma permanecem respondendo pelos
débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu
espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacéo
ou ofetagdo”. Nesse sentido, os credores de débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente
venha a ter poderdo concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI,
sobre o produto de realiza¢@o dos créditos imobiliarios que lastreiam a emisséo
dos CRI, em caso de faléncia. Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas
obrigacgdes fiscais, previdencidrias ou trabalhistas, os créditos imobiliarios que
servem de lastro a emisséo dos CRI e demais ativos integrantes dos respectivos
patrimdnios separados poderdo vir a ser acessados para a liquidagdo de tais
passivos, afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas obrigacdes
decorrentes dos CRI e, consequentemente, o respectivo Ativo Imobiliario
integrante do patriménio do fundo.
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(iii) Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Para os contratos que lastreiam a emissdo dos CRI em que os devedores tém a
possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos créditos imobiliarios, esta
antecipagdo podera afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de
remuneracdo, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade
esperada do papel.

Para os CRI que possuam condi¢fes para a ocorréncia de vencimento antecipado
do contrato lastro dos CRI, a companhia securitizadora emissora dos CRI
promoverd o resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade dos
recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo nestes CRI poder&o sofrer
perdas financeiras no que tange a ndo realizagdo do investimento realizado
(retorno do investimento ou recebimento da remuneragéo esperada), bem como
0 Gestor poderd ter dificuldade de reinvestir os recursos a mesma taxa
estabelecida como remuneracéo do CRI.

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI de honrar as
obrigacdes decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos
créditos imobiliarios que lastreiam a emiss@o CRI e da execugdo das garantias
eventualmente constituidas. Os créditos imobilidrios representam créditos
detidos pela companhia securitizadora contra o(s) devedor(es), correspondentes
aos saldos do(s) contrato(s) imobiliario(s), que compreendem atualizagéo
monetaria, juros e outras eventuais taxas de remuneracdo, penalidades e
demais encargos contratuais ou legais. O patrim6nio separado constituido em
favor dos titulares dos CRI ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacédo da
companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo do Fundo
e pelos demais titulares dos CRI dos montantes devidos, conforme previstos nos
termos de securitizacdo, depende do recebimento das quantias devidas em
funcao dos contratos imobiliarios, em tempo habil para o pagamento dos valores
decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacao econdmico-
financeira dos devedores podera afetar negativamente a capacidade do
patriménio separado de honrar suas obrigagdes no que tange ao pagamento dos
CRI pela companhia securitizadora.
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(iv) Risco relativo a desvalorizagao ou perda dos imoveis que garantem os CRI

Os CRI podem ter como lastro direitos creditérios garantidos por hipoteca ou
alienacao fiduciaria sobre imoveis. A desvalorizagdo ou perda de tais imoveis
oferecidos em garantia podera afetar negativamente a expectativa de
rentabilidade, a efetiva rentabilidade ou o valor de mercado dos CRI e,
consequentemente, poderdo impactar negativamente o Fundo.

(v) Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizacéo extraordinéria dos Ativos
Alvo

Os Ativos Alvo poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de
pré-pagamento ou amortizagdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o
desenquadramento da carteira do Fundo em relacdo aos critérios de
concentragdo, caso o Fundo venha a investir parcela preponderante do seu
patriménio em Ativos Alvo. Nesta hipétese, poderd haver dificuldades na
identificacao pelo Gestor de Ativos Alvo que estejam de acordo com a politica de
investimento. Desse modo, o Gestor podera ndo conseguir reinvestir 0s recursos
recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode
afetar negativamente o patrimdnio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo
Gestor ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer
titulo, em decorréncia deste fato.

(vi) Risco de Execucéo das Garantias Atreladas aos CRI

Considerando que o Fundo podera investir em Ativos Alvo, o investimento em CRI
inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e consequente
execucao das garantias outorgadas a respectiva operagao e 0s riscos inerentes a
eventual existéncia de bens imdveis na composic¢éo da carteira Fundo, podendo,
nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual processo
de execucgdo das garantias dos CRI, podera haver a necessidade de contratacéo
de consultores, dentre outros custos, que deverdo ser suportados pelo Fundo, na
qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor
dos CRI pode nao ter valor suficiente para suportar as obrigacdes financeiras
atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de eventos relacionados a execugao
de garantias dos CRI podera afetar negativamente o valor das Cotas e a
rentabilidade do investimento no Fundo.
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XXXV. Riscos relativos ao setor imobiliario. O Fundo podera investir, direta ou
indiretamente, em imoveis ou direitos reais, 0s quais estao sujeitos aos seguintes
riscos que, se concretizados, afetardo os rendimentos das Cotas:

(i) Risco imobiliario

E a eventual desvalorizacdo do(s) empreendimento(s) investido(s) indiretamente
pelo Fundo, ocasionada por, ndo se limitando, fatores como: (i) fatores
macroecondmicos que afetem toda a economia, (ii) mudanc¢a de zoneamento ou
regulatérios que impactem diretamente o local do(s) empreendimento(s), seja
possibilitando a maior oferta de imdéveis (e, consequentemente, deprimindo o0s
precos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam 0s possiveis
usos do(s) empreendimento(s) limitando sua valorizagdo ou potencial de
revenda, (iii) mudancas socioecondmicas que impactem exclusivamente a(s)
regido(6es) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m), como, por exemplo, o
aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes, como boates,
bares, entre outros, que resultem em mudancgas na vizinhanca, piorando a area
de influéncia para uso comercial, (iv) alteracdes desfavoraveis do transito que
limitem, dificultem ou impegam o0 acesso ao(s) empreendimento(s) e (V)
restricdes de infraestrutura/servicos publicos no futuro, como capacidade
elétrica, telecomunicagdes, transporte publico, entre outros, (vi) a expropriacéo
(desapropriacéo) do(s) empreendimento(s) em que 0 pagamento compensatorio
nao reflita o &gio e/ou a apreciacao historica.

(i) Risco de regularidade dos iméveis

Os veiculos investidos pelo Fundo poderdo adquirir empreendimentos
imobiliarios que ainda nado estejam concluidos e, portanto, ndo tenham obtido
todas as licengas aplicaveis. Referidos empreendimentos imobiliarios somente
poderdo ser utilizados e locados quando estiverem devidamente regularizados
perante os 6rgdos publicos competentes. Deste modo, a demora na obtencéo da
regularizagdo dos referidos empreendimentos imobiliarios poderd provocar a
impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar prejuizos aos veiculos
investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.
Adicionalmente, a existéncia de area construida edificada sem a autorizacéo
prévia da Prefeitura Municipal competente, ou em desacordo com 0 projeto
aprovado, podera acarretar riscos e passivos para 0s imoveis e para os veiculos
investidos pelo Fundo, caso referida area ndo seja passivel de regularizacéao e
venha a sofrer fiscalizagcao pelos 6rgéos responsaveis.
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Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a aplicagdo de multas pela administracéo
publica; (ii) a impossibilidade da averbagdo da construcao; (iii) a negativa de
expedicdo da licenga de funcionamento e (iv) a recusa da contratagdo ou
renovagdo de seguro patrimonial, podendo ainda, culminar na obrigagdo dos
veiculos investidos pelo Fundo de demolir as areas ndo regularizadas, o que
podera afetar adversamente as atividades e os resultados operacionais dos
iméveis e, consequentemente, o patriménio, a rentabilidade dos veiculos
investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e seus Cotistas.

(iii) Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundagoes,
tempestades ou terremotos, pode causar danos aos ativos imobiliarios
integrantes da carteira do Fundo, afetando negativamente o patriménio dos
veiculos investidos pelo Fundo, e, consequentemente, o Fundo, a rentabilidade e
o valor de negociagdo das Cotas. No caso de sinistro envolvendo a integridade
fisica dos imoveis objeto de investimento pelo Fundo, direta ou indiretamente, 0s
recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de
pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apolice
exigida, bem como as indenizaces a serem pagas pelas seguradoras poderdo
ser insuficientes para a reparacéo do dano sofrido, impactando negativamente o
patrimdénio dos veiculos investidos pelo Fundo e, consequentemente, a
rentabilidade do Fundo e o preco de negociacao das Cotas. Na hipétese de os
valores pagos pela seguradora ndo serem suficientes para reparar o dano
sofrido, devera ser convocada assembleia geral de cotistas para que os cotistas
deliberem o procedimento a ser adotado. H&, também, determinados tipos de
perdas que nao estardo cobertas pelas apolices, tais como atos de terrorismo,
guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos nédo cobertos nos termos
dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fll podera sofrer perdas relevantes e
poderao ser obrigados a incorrer em custos adicionais, 0s quais poderdo afetar o
seu desempenho operacional e, consequentemente, o desempenho do Fundo.
Ainda, os veiculos investidos pelo Fundo poderdo ser responsabilizados
judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas de sinistro
ocorrido, 0 que podera ocasionar efeitos adversos na condi¢ao financeira dos Fll
e, consequentemente, do Fundo, afetando os rendimentos a serem distribuidos
aos Cotistas.

Paginas 92 e 93 do Prospecto.

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



Fatores de Risco

(iv) Risco de desapropriagado e de outras restri¢es de utilizacdo dos bens imdveis
pelo Poder Publico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imoveis integrantes da carteira do
Fundo, direta ou indiretamente, poderdo ser desapropriados por necessidade,
utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a
desapropriacdo, ndo ha como garantir de antemao que o preco que venha a ser
pago pelo Poder Publico seréa justo, equivalente ao valor de mercado, ou que,
efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa
forma, caso o(s) imovel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar
adversamente e de maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacéo
financeira e resultados. Outras restricbes ao(s) imovel(is) também podem ser
aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagdo a ser dada ao(s)
imavel(is), tais como o tombamento deste ou de &rea de seu entorno, incidéncia
de preempgéo e ou criacdo de zonas especiais de preservacéo cultural, dentre
outros, o que implicard a perda da propriedade de tais imoveis pelos veiculos
investidos pelo Fundo, hipotese que podera afetar negativamente o patrimoénio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

(v) Risco do incorporador/construtor

A empreendedora, construtora ou incorporadora de bens integrantes da carteira
do Fundo, direta ou indiretamente, podem ter problemas financeiros, societérios,
operacionais e de performance comercial relacionados a seus negdcios em geral
ou a outros empreendimentos integrantes de seu portfélio comercial e de obras.
Essas dificuldades podem causar a interrupgdo e/ou atraso das obras dos
projetos relativos aos empreendimentos imobiliarios, causando alongamento de
prazos e aumento dos custos dos projetos. Ndo ha garantias de pleno
cumprimento de prazos, o que pode ocasionar uma diminuigdo nos resultados
do Fundo.
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(vi) Risco de vacéancia

Os veiculos investidos pelo Fundo poderdo ndo ter sucesso na prospeccédo de
locatarios e/ou arrendatarios do(s) empreendimento(s) imobiliario(s) nos quais o
Fundo vier a investir direta ou indiretamente, o que podera reduzir a
rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de um montante
menor de receitas decorrentes de locagdo, arrendamento e venda do(s)
empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o
pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas
relacionadas ao(s) empreendimento(s) (os quais sdo atribuidos aos locatarios
dos iméveis) poderdo comprometer a rentabilidade do Fundo.

(vii) Risco de alteracdes na lei do inquilinato

As receitas dos veiculos investidos pelo Fundo podem decorrer substancialmente
de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada um dos contratos de locacéo
firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de
maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitacdo, com
relagdo a alternativas para renovagdo de contratos de locac@o e definicdo de
valores de aluguel ou alteracao da periodicidade de reajuste), o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas poderdo ser afetados
negativamente.

(viii) Risco de desvalorizagdo dos imoveis

Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideragdo € o
potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, das regides onde estarao
localizados os imdveis objeto de investimento pelo Fundo. A andlise do potencial
econdmico da regido deve se circunscrever nao somente ao potencial econémico
corrente, como também deve levar em conta a evolugdo deste potencial
econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual
decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o valor do imoével
investido pelo Fundo.
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(ix) Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior

Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploracdo, direta ou indireta, de
imoveis estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos
fortuitos e eventos de forca maior, 0s quais consistem em acontecimentos
inevitaveis e involuntarios relacionados aos imoveis. Portanto, os resultados do
Fundo estdo sujeitos a situacBes atipicas, que, mesmo com sistemas e
mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
Cotistas.

(x) Risco de contingéncias ambientais

Por se tratar de investimento em imdveis, eventuais contingéncias ambientais
podem implicar responsabilidades pecuniérias (indeniza¢ces e multas por
prejuizos causados ao meio ambiente) para o Fundo. Problemas ambientais
podem ocorrer, como exemplo vendavais, inunda¢des ou os decorrentes de
vazamento de esgoto sanitario provocado pelo excesso de uso da rede publica,
acarretando, assim, na perda de substancia econdmica de iméveis situados nas
proximidades das areas atingidas por estes eventos. As operagdes dos locatarios
do(s) empreendimento(s) imobiliario(s) construido(s) no(s) imoével(is) poderéo
causar impactos ambientais nas regides em que este(s) se localiza(m). Nesses
casos, 0 valor do(s) imdvel(is) perante o mercado podera ser negativamente
afetado e os locatarios e/ou o Fundo, na qualidade de proprietario direto ou
indireto do(s) imovel(is) poderdo estar sujeitos a sanc¢bes administrativas e
criminais, independentemente da obrigacdo de reparar ou indenizar os danos
causados ao meio ambiente e a terceiros afetados.

(xi) Risco Relativo ao estudo de Viabilidade

No &mbito da presente Emissé@o, o estudo de viabilidade foi elaborado pelo
Gestor, e, nas eventuais novas emissbes de Cotas do Fundo o estudo de
viabilidade também podera ser elaborado pelo Gestor, existindo, portanto, risco
de conflito de interesses. Tendo em vista que o estudo de viabilidade relativo a
presente Oferta foi elaborado pelo Gestor, o Investidor da Oferta devera ter
cautela na analise das informacgdes apresentadas na medida em que o estudo
de viabilidade foi elaborado por pessoa responsavel pela gestdo da carteira do
Fundo. Dessa forma, o estudo de viabilidade pode néo ter a objetividade e
imparcialidade esperada, o que poderd afetar adversamente a decisdo de
investimento pelo Investidor da Oferta.
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(xii) Riscos ambientais

Os imodveis que poderdo ser adquiridos pelos veiculos investidos pelo Fundo
estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i) legislagdo, regulamentacdo e demais
questdes ligadas a meio ambiente, tais como falta de licenciamento ambiental
e/ou autorizacdo ambiental para operacdo de suas atividades e outras
atividades correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento de efluentes,
antenas de telecomunicacdes, geracdo de energia, entre outras), uso de recursos
hidricos por meio de pogos artesianos saneamento, manuseio de produtos
quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e Exército),
supressdo de vegetagdo e descarte de residuos solidos; (ii) passivos ambientais
decorrentes de contaminacdo de solo e aguas subterrdneas, bem como
eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas, com
possiveis riscos & imagem dos veiculos investidos pelo Fundo e dos iméveis que
compdem o portfdlio dos veiculos investidos pelo Fundo; (iii) ocorréncia de
problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicdo dos iméveis que
pode acarretar a perda de valor dos iméveis e/ou a imposi¢do de penalidades
administrativas, civis e penais aos veiculos investidos pelo Fundo e,
consequentemente, ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacéo
ou de tendéncias de negdcios, incluindo a submissé@o a restricdes legislativas
relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e
construgdes, restricdes a metragem e detalhes da area construida, e suas
eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociac&o
das Cotas.

Na hipotese de violagao ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas,
outorgas e autorizacGes, empresas e, eventualmente, os veiculos investidos
Fundo ou os locatarios podem sofrer san¢des administrativas, tais como multas,
indenizacgdes, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades,
cancelamento de licencas e revogacdo de autorizagBes, sem prejuizo da
responsabilidade civil e das sang6es criminais (inclusive seus administradores),
afetando negativamente o patrimonio dos veiculos investidos pelo Fundo e,
consequentemente, do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.
A operagdo de atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenca
ambiental é considerada infragdo administrativa e crime ambiental, sujeitos as
penalidades cabiveis, independentemente da obrigagdo de reparacao de
eventuais danos ambientais.
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As sancdes administrativas aplicaveis na legislacéo federal incluem a suspenséo
imediata de atividades e multa, que varia de R$ 500,00 a R$ 10.000.000,00.

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem
também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretagdes mais
restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatarios ou
proprietarios de imdveis a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental,
inclusive obtenc&o de licengcas ambientais para instalacdes e equipamentos que
ndo necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras
autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissdo ou
renovacao das licengas e autorizacdes necessérias para o desenvolvimento dos
negdécios dos proprietarios e dos locatérios, gerando, consequentemente, efeitos
adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que
os locatérios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos imdveis. Ainda,
em fungdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a necessidade de
se providenciar reformas ou altera¢gdes em tais imoveis cujo custo podera ser
imputado aos veiculos investidos pelo Fundo, trazendo consequéncias ao Fundo.
A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagéo das Cotas.

(xiii) Risco de exposi¢éo associados a locagdo e venda de imoveis

A atuacdo dos veiculos investidos pelo Fundo em atividades do mercado
imobiliario pode influenciar a oferta e procura de bens imoéveis em certas regides,
a demanda por locacBes dos imdveis e 0 grau de interesse de locatarios e
potenciais compradores dos ativos imobiliarios dos veiculos investidos pelo
Fundo, fazendo com que eventuais expectativas de rentabilidade do Fundo
sejam frustradas. Nesse caso, eventuais retornos esperados pelo Fundo e fontes
de receitas podem tornar-se menos lucrativas, tendo o valor dos aluguéis uma
reducéo significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no mercado
imobiliario pode, também, prejudicar eventual necessidade dos veiculos
investidos pelo Fundo de alienagéo dos ativos imobiliarios que integram o seu
patriménio, causando prejuizos ao Fundo.
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Além disso, os bens iméveis podem ser afetados pelas condigdes do mercado
imobiliario local ou regional, tais como o excesso de oferta de espago para
imoveis residenciais, escritorios, shopping centers, galpdes e centros de
distribuicdo em certa regido, e suas margens de lucros podem ser afetadas (i)
em fungdo de tributos e tarifas publicas e (ii) da interrupcdo ou prestacéo
irregular dos servigos publicos, em especial o fornecimento de agua e energia
elétrica.

Nestes casos, o Fundo podera sofrer um efeito material adverso na sua condigéo
financeira e as Cotas poderao ter sua rentabilidade reduzida.

(xiv) Risco de revisao ou rescisdo dos contratos de locac@o ou arrendamento

Os veiculos investidos pelo Fundo poderéo ter na sua carteira de investimentos
iméveis que sejam alugados ou arrendados cujos rendimentos decorrentes dos
referidos alugueis ou arrendamentos seja a fonte de remuneracdo dos
cotistas/acionistas dos veiculos investidos pelo Fundo. Referidos contratos de
locacé@o poderdo ser rescindidos ou revisados, o que podera comprometer total
ou parcialmente os rendimentos que séo distribuidos aos cotistas/acionistas dos
veiculos investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos seus
Cotistas.

(xv) Riscos relativos a rentabilidade do investimento

0 investimento em cotas de fundo de investimento imobiliario € uma aplicacéo
em valores mobiliarios de renda variavel, o que pressupde que a rentabilidade do
Cotista dependera da valorizagdo imobiliaria e do resultado da administracéo
dos imoveis do patriménio do fundo. No caso em questdo, os valores a serem
distribuidos aos Cotistas dependerédo do resultado do Fundo, que por sua vez,
dependera preponderantemente dos Ativos Alvo objeto de investimento pelo
Fundo, excluidas as despesas previstas no Regulamento para a manutencéo do
Fundo. Adicionalmente, vale ressaltar que entre a data da integralizacao das
Cotas objeto da Oferta e a efetiva data de aquisicao dos Ativos Alvo, os recursos
obtidos com a Oferta seréo aplicados em titulos e valores mobiliarios emitidos
por entes publicos ou privados, de renda fixa, inclusive certificados de depésitos
bancario, o que podera impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.
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(xvi) Risco de sujeicdo dos imdveis a condigbes especificas que podem afetar a
rentabilidade do mercado imobiliario

Alguns contratos de locacdo comercial sdo regidos pela Lei de Locagao, que, em
algumas situagdes, garante determinados direitos ao locatario, como, por
exemplo, a acdo renovatdria, sendo que para a proposicdo desta acdo é
necessario que (i) o contrato seja escrito e com prazo determinado de vigéncia
igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locagdo anteriores tenham
sido de vigéncia ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou
superior a cinco anos), (ii) o locatério esteja explorando seu comércio, no mesmo
ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos, (iii) o aluguel seja proposto
de acordo com o valor de mercado, e (iv) a agao seja proposta com antecedéncia
de um ano, no maximo, até seis meses, no minimo, do término do prazo do
contrato de loca¢@o em vigor.

Nesse sentido, as a¢des renovatdrias apresentam dois riscos principais que, caso
materializados, podem afetar adversamente a conducdo de negdcios no
mercado imobiliario: (i) caso o proprietario decida desocupar o espa¢o ocupado
por determinado locatario visando renova-lo, o locatario pode, por meio da
propositura de agao renovatoria, conseguir permanecer no imovel; e (ii) na agao
renovatoria, as partes podem pedir a revisdo do valor do contrato de locagéo,
ficando a critério do Poder Judiciario a defini¢cdo do valor final do contrato. Dessa
forma, os veiculos investidos pelo Fundo ficam sujeitos a interpretacao e decisao
do Poder Judiciario e eventualmente ao recebimento de um valor menor pelo
aluguel dos locatarios dos iméveis, o que podera afetar a rentabilidade do Fundo
e o valor de suas Cotas.

(xvii) Riscos de despesas extraordinérias

Os veiculos investidos pelo Fundo, na qualidade de proprietarios dos imdveis
investidos, estardo eventualmente sujeitos aos pagamentos de despesas
extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, mobilia,
conservagdo, instalagdo de equipamentos de seguranca, indenizacdes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na
manutencéo dos imdveis e dos condominios em que se situam. O pagamento de
tais despesas ensejaria uma reduc¢éo na rentabilidade dos valores mobiliarios de
emissao dos veiculos investidos pelo Fundo e, consequentemente, das Cotas.
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Os veiculos investidos pelo Fundo estardo sujeitos a despesas e custos
decorrentes de acOes judiciais necessarias para a cobranga de aluguéis
inadimplidos, acOes judiciais (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem
como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imdveis, tais
como tributos, despesas condominiais, bem como custos para reforma ou
recuperagao de imdveis inaptos para locagao apos despejo ou saida amigavel do
inquilino.

(xviii) Risco de atrasos e/ou ndo conclusdo das obras de empreendimentos
imobiliarios e de aumento de custos de construgao

Os veiculos investidos pelo Fundo poderdo adiantar quantias para projetos de
construcao, desde que tais recursos se destinem exclusivamente a execucgao da
obra do empreendimento e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-
financeiro. Assim, os veiculos investidos pelo Fundo poderdo contratualmente
assumir a responsabilidade de um eventual aumento dos custos de construcéo
dos referidos empreendimentos imobiliarios. Neste caso, em ocorrendo 0 atraso
na conclus@o ou a ndo conclusdo das obras dos referidos empreendimentos
imobiliarios, seja por fatores climéticos ou quaisquer outros que possam afetar
direta ou indiretamente os prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo
estimado para inicio do recebimento dos valores de locacdo e consequente
rentabilidade do Fundo, bem como o Fundo, na qualidade de cotista dos veiculos
investidos, podera ter que aportar recursos adicionais nos referidos
empreendimentos imobilidrios para que 0s mesmos sejam concluidos e,
consequentemente, os Fundo, na qualidade de cotista, poderé ter que suportar o
aumento no custo de construcdo dos empreendimentos imobiliarios.
Adicionalmente, o construtor dos referidos empreendimentos imobiliarios podera
enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a
interrupcdo e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construgdo dos
referidos empreendimentos imobiliarios. Tais hipdteses poderdo provocar
prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos Cotistas.
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(xix) Risco relacionado a extensa regulamentagdo a que estad sujeito o setor
imobiliario

O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentagéo
expedida por diversas autoridades federais, estaduais e municipais, inclusive,
mas ndo se limitando, existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano
serem alteradas ap6s a aquisicdo de um imaével por veiculo investido pelo Fundo,
0 que poderd acarretar empecilhos e/ou alteragdes nos imdveis, cujos custos
deverdo ser arcados pelo Fundo. Nessa hipdtese, os resultados do Fundo
poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos
Cotistas.

(xx) Risco de reclamacéo de terceiros veiculos investidos pelo Fundo

O administrador de veiculo investido pelo Fundo, na qualidade de proprietario
fiduciario dos bens integrantes de sua carteira poderd ter que responder a
processos administrativos ou judiciais em nome de tal veiculo, nas mais diversas
esferas. Ndo ha garantia de obtengdo de resultados favoraveis ou de que
eventuais processos administrativos e judiciais venham a ser julgados
improcedentes, ou, ainda, que o veiculo tenha reserva suficiente para defesa de
seu interesse no ambito administrativo e/ou judicial, de modo que o patriménio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas poderdo ser
impactados negativamente.

XXXVI. Propriedade das Cotas e ndo dos Ativos Alvo. Apesar de a carteira do
Fundo ser constituida, predominantemente, por Ativos Alvo e demais ativos que
se enquadrem a Politica de Investimento do Fundo, a propriedade das Cotas néo
confere aos Cotistas propriedade direta sobre os Ativos Alvo. Os direitos dos
Cotistas séo exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo né&o
individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

XXXVII. Nao existéncia de garantia de eliminacdo de riscos. As aplicagdes
realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor ou de
qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador e/ou
do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC, para reducao ou eliminacdo dos riscos aos quais esta sujeito e,
consequentemente, aos quais os Cotistas também poderao estar sujeitos.
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Em condi¢des adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos
aplicado pelo Administrador para o Fundo podera ter sua eficiéncia reduzida. As
eventuais perdas patrimoniais do Fundo n&o estdo limitadas ao valor do capital
subscrito e integralizado pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser
futuramente chamados a deliberar sobre medidas necessarias para o
cumprimento, pelo Fundo, das obrigaces por ele assumidas na qualidade de
investidor dos ativos integrantes da carteira do Fundo.

XXXVIII. Cobranga dos Ativos, Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas
e Possibilidade de Perda do Capital Investido. Os custos incorridos com os
procedimentos necessarios a cobranca dos ativos integrantes da carteira do
proprio Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo
sao de responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de
seu patriménio liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos
Cotistas reunidos em Assembleia Geral. O Fundo somente poderd adotar e/ou
manter os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais ativos,
uma vez ultrapassado o limite de seu patriménio liquido, caso os titulares das
Cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua adogdo e/ou
manutencdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou
extrajudicial dos ativos, os Cotistas poderdo ser solicitados a aportar recursos ao
Fundo para assegurar a adocdo e manutencdo das medidas cabiveis para a
salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera
iniciada ou mantida pelo Administrador antes do recebimento integral do aporte
acima referido e da assuncé@o pelos Cotistas do compromisso de prover 0s
recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso o Fundo
venha a ser condenado. O Administrador, o Gestor, o Escriturador, o Custodiante
e/ou qualquer de suas afiliadas nao sdo responsaveis, em conjunto ou
isoladamente, pela adocdo ou manutencé@o dos referidos procedimentos e por
eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos
Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas
judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e
prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar 0s recursos necessarios para
tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera nédo dispor de
recursos suficientes para efetuar a amortizacéo e, conforme o caso, o resgate, em
moeda corrente nacional, de suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os
Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital
investido.
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XXXIX. Risco Relativo ao Prazo de Duragdo Indeterminado do Fundo.
Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, néo
é permitido o resgate das Cotas. Sem prejuizo da hipotese de liquidacédo do
Fundo, caso os Cotistas decidam pelo desinvestimento no Fundo, deverao alienar
suas Cotas em mercado secundario, observado que os Cotistas poderdo enfrentar
baixa liquidez na negociagdo das Cotas no mercado secundario ou obter pregos
reduzidos na venda das Cotas.

XL. Riscos relativos & Oferta.
(i) Riscos da néo colocacao do Montante da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo sejam subscritas
ou adquiridas a totalidade das Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha
um patrimonio inferior ao Montante da Oferta. O Investidor deve estar ciente de
que, nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo estara condicionada aos Ativos
Alvo que o Fundo conseguira adquirir com 0s recursos obtidos no ambito da
Oferta, podendo a rentabilidade esperada pelo Investidor variar em decorréncia
da distribuicdo parcial das Cotas.

(i) Risco de néo concretizagdo da Oferta

Caso néo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, esta sera cancelada e os
Investidores poderdo ter seus pedidos cancelados. Neste caso, caso 0s
Investidores ja tenham realizado o pagamento das Cotas para a respectiva
Instituicdo Participante da Oferta, a expectativa de rentabilidade de tais recursos
pode ser prejudicada, ja que, nesta hipdtese, os valores serdo restituidos liquidos
de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no periodo, se
existentes, sendo devida, nessas hipdteses, apenas os rendimentos liquidos
auferidos pelas aplicagcbes em cotas de fundos de investimento ou titulos de
renda fixa, publicos ou privados, realizadas no periodo. Nao ha qualquer
obrigacdo de devolugdo dos valores investidos com corre¢cdo monetéaria, o que
podera levar o investidor a perda financeira e/ou de oportunidade.

Incorrerao também no risco acima descrito aqueles que tenham condicionado
seu Pedido de Subscricao, na forma prevista no artigo 31 da Instru¢éo CVM 400 e
no item “Distribuigéio parcial” na pagina 45 do Prospecto, as Pessoas Vinculadas.
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(iii) Risco de falha de liquidagéo pelos Investidores

Caso na Data de Liquidagao os Investidores ndo integralizem as Cotas conforme
seu respectivo Pedido de Subscrigdo, o Montante Minimo da Oferta podera néo
ser atingido, podendo, assim, resultar em ndo concretizacdo da Oferta. Nesta
hipdtese, os Investidores incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de
ndo concretizagdo da Oferta.

(iv) Acontecimentos e a percepgdo de riscos em outros paises, sobretudo em
paises de economia emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o pre¢o
de mercado dos valores mobiliarios brasileiros, inclusive o pre¢o de mercado das
Cotas

0 valor de mercado de valores mobiliarios de emissé@o de fundos de investimento
imobiliario é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econémicas e de
mercado de outros paises, incluindo paises da América Latina, Asia, Estados
Unidos, Europa e outros. A reagdo 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 nesses paises podem
reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios emitidos no Brasil,
inclusive com relacdo as Cotas. No passado, o desenvolvimento de condicdes
econdmicas adversas em outros paises considerados como mercados
emergentes resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente,
na reducdo de recursos externos investidos no Brasil. Qualquer dos
acontecimentos acima mencionados podera afetar negativamente o patrimonio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

(v) Indisponibilidade de negociacdo das Cotas no mercado secundério até o
encerramento da Oferta

Conforme previsto no item “Negociagdo no mercado secunddrio” na pagina 61 do
Prospecto, as Cotas da 42 Emissdo subscritas ficar&o livres para negocia¢éo no
mercado secundario depois de, cumulativamente, ser divulgado o encerramento
da Oferta, anuncio de distribuicdo de rendimentos relacionados ao fundo e a
conversdo do recibo de Cotas da 42 Emissdo em Cotas. Nesse sentido, cada
Investidor devera considerar essa indisponibilidade de negociacdo temporaria
das Cotas no mercado secundario como fator que podera afetar suas decisdes
de investimento.
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(vi) Risco de diluicdo imediata no valor dos investimentos

Tendo em vista que a presente Oferta compreende a distribuicdo de Cotas de
fundo de investimento que ja se encontra em funcionamento e que realizou
emissdes anteriores de Cotas, os Investidores que aderirem a Oferta estdo
sujeitos de sofrer diluicdo imediata no valor de seus investimentos caso 0 Preco
por Cota seja inferior ao valor patrimonial das Cotas no momento da realizag&o
da integralizagdo das Cotas da 42 Emissdo, o que pode acarretar perdas
patrimoniais aos Cotistas.

(vii) Risco de Interpretacéo de Potencial Conflito de Interesses entre o Fundo e o
Administrador

Em linha com o descrito no Prospecto, o Oficio-Circular/CVM/SIN/N°® 05/2014
dispde que a contratacdo de distribuidor ligado ao administrador, mas cuja
forma de remuneragdo ndo caracterize 6nus para o Fundo, ndo configuraria
situacdo de conflito de interesse para os fins da regulamentacdo aplicavel em
vigor. Uma vez considerando que tal interpretacéo advém de oficio e ndo se trata
de regulamentacdo ou manifestacdo do colegiado da CVM, ndo é possivel
assegurar que o exercicio do papel de Coordenador Contratado pelo
Administrador ndo podera ser considerado como uma situagao de conflito de
interesses efetivo ou potencial.

(viii) Participacéo de Pessoas Vinculadas na Oferta

Conforme descrito no Prospecto, as Pessoas Vinculadas poderdo adquirir até
100% (cem por cento) das Cotas do Fundo. A participagdo de Pessoas Vinculadas
na Oferta podera: (a) reduzir a quantidade de Cotas para o publico em geral,
reduzindo a liquidez dessas Cotas posteriormente no mercado secundario, uma
vez que as Pessoas Vinculadas poderiam optar por manter suas Cotas fora de
circulacao, influenciando a liquidez; e (b) prejudicar a rentabilidade do Fundo. O
Administrador, o Gestor e o Coordenador Lider ndo tém como garantir que o
investimento nas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrerda ou que referidas
Pessoas Vinculadas ndo optar&o por manter suas Cotas fora de circulagéo.

(ix) Risco de ndo Materializacdo das Perspectivas Contidas nos Documentos da
Oferta

O Prospecto contém informagdes acerca do Fundo, do mercado imobiliario, dos
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ativos que poder@o ser objeto de investimento pelo Fundo, bem como das
perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e
incertezas. Nao h& garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja
consistente com as perspectivas do Prospecto. Os eventos futuros poderao diferir
sensivelmente das tendéncias indicadas no Prospecto.

(x) Eventual descumprimento por quaisquer dos Participantes Especiais e das
Instituicbes Consorciadas de obrigacfes relacionadas a Oferta podera acarretar
seu desligamento do grupo de instituicdes responsaveis pela colocacdo das
Cotas da 42 Emissao, com o consequente cancelamento de todos Pedidos de
Subscricéo e boletins de subscricé@o feitos perante tais Participantes Especiais e
Instituicdes Consorciadas.

Caso haja descumprimento ou indicios de descumprimento, por quaisquer dos
Participantes Especiais e das Instituicdes Consorciadas, de qualquer das
obrigagbes previstas no respectivo instrumento de adesdo ao Contrato de
Distribuicdo ou em qualquer contrato celebrado no ambito da Oferta, ou, ainda,
de qualquer das normas de conduta previstas na regulamentacéo aplicavel a
Oferta, tal Participante Especial e tal Instituicdo Consorciada, a critério exclusivo
do Coordenador Lider e sem prejuizo das demais medidas julgadas cabiveis pelo
Coordenador Lider, deixara imediatamente de integrar o grupo de instituicdes
responsaveis pela colocacdo das Cotas. Caso tal desligamento ocorra, o(s)
Participante(s) Especial(is) e a(s) Instituicdo(des) Consorciada(s) em questéo
devera(ao) cancelar todos os Pedidos de Subscri¢éo e boletins de subscricao que
tenha(m) recebido e informar imediatamente os respectivos Investidores sobre o
referido cancelamento, os quais ndo mais participardo da Oferta, sendo que o0s
valores depositados, incluindo o Custo Unitério de Distribuigdo, serao devolvidos
acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes do Fundo, sem
juros ou corre¢do monetaria adicionais, sem reembolso de custos incorridos, no
prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do descredenciamento.

(xi) N&o contratacdo de auditores independentes para emisséo de carta conforto
no ambito da Oferta.

No ambito desta Emissao nao houve a contratacao dos auditores independentes
para emissao da carta conforto, nos termos acima descritos. Consequentemente,
os auditores independentes do Fundo ndo se manifestaram sobre a consisténcia
das informac@es financeiras do Fundo constantes do Prospecto.
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(xii) Risco de Diluicdo Imediata no Valor dos Investimentos

Tendo em vista que a presente Oferta compreende a distribuicdo de Cotas de
fundo de investimento que ja se encontra em funcionamento e que realizou
emissdes anteriores de Cotas, os Investidores que aderirem a Oferta estéo
sujeitos de sofrer diluicdo imediata no valor de seus investimentos caso 0 Preco
de Emissdo seja inferior ao valor patrimonial das Cotas no momento da
realizacdo da integralizacdo das Cotas da 42 Emissdo, o que pode acarretar
perdas patrimoniais aos Cotistas.

XLI. Riscos relacionados a subscri¢do e integralizagdo das Cotas da 42
Emisséo fora do ambiente da B3. De acordo com os termos descritos no
Prospecto, a liquidacdo das Cotas da 42 Emissdo poderd ocorrer fora do
ambiente da B3, junto ao Coordenador Contratado, por meio do Escriturador. As
Cotas da 42 Emisséo cuja subscricdo e integralizacdo sejam realizadas junto ao
Coordenador Contratado ndo seréo automaticamente negociaveis no ambiente
da B3 apos a sua conversdo. O Coordenador Contratado somente autorizara a
transferéncia para a custddia da Central Depositaria B3 apds o encerramento da
Oferta ou a verificacdo da competente condi¢@o estabelecida pelo Cotista no
respectivo Boletim de Subscricdo para efetiva adesdo a Oferta. As condicBes
impostas pelos Investidores, para efetiva adesdo a Oferta poder8o néo ser
atendidas, hipétese em que os respectivos recursos utilizados para subscri¢cdo de
Cotas da 42 Emisséo serdo devolvidos aos Investidores, cujas condi¢des nédo
tenham sido atendidas até o encerramento do Periodo de Alocacdo de Ordens
e/ou Periodo do Exercicio do Direito de Preferéncia, conforme o caso. A
transferéncia das referidas Cotas da 42 Emissdo para a Central Depositaria B3
para permitir a sua negociacao no ambiente da B3 sera de responsabilidade do
respectivo Cotista e devera ser realizada por meio de um agente de custddia da
preferéncia do Cotista. Essa transferéncia podera levar alguns dias e o Cotista
podera incorrer em custos, 0s quais serdo estabelecidos pelo agente de custodia
da preferéncia do Cotista que desejar realizar a transferéncia em questao.

XLIl. Demais riscos. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e do
Gestor, tais como moratdria, guerras, revolucdes, além de mudancgas nas regras
aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, alteracdo na politica econémica e decisdes judiciais
porventura ndo mencionados nesta segao.
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XLIII. Informag8es contidas no Prospecto. O Prospecto contém informacdes
acerca do Fundo, bem como perspectivas de desempenho do Fundo que
envolvem riscos e incertezas.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com
essas perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das
tendéncias aqui indicadas.

Adicionalmente, as informagdes contidas no Prospecto em relacdo ao Brasil e a
economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos
o6rgaos publicos e por outras fontes independentes. As informag6es sobre o
mercado imobiliario, apresentadas ao longo do Prospecto foram obtidas por meio
de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacdes publicas e
publicac6es do setor.
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Péaginas 101 e 102 do Prospecto.

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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