Daycoval s

REGULAMENTO DO
AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ n° 66.834.028/0001-32

O AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA,
constituido sob a forma de condominio de natureza especial, nos termos do Codigo Civil,
da Lein® 8.668, da Resolugao CVM 175 e das demais disposi¢oes legais e regulamentares
aplicaveis, sera regido pelo Regulamento.

1. GLOSSARIO

1.1 Os termos e expressoes utilizados no Regulamento, quando iniciados com
letra maitscula, terdo os significados a eles atribuidos nesta clausula 1, aplicdveis tanto
no singular quanto no plural:

“Administradora” BANCO DAYCOVAL S.A., instituicio financeira
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administragdo de carteiras de valores
mobiliarios, na categoria de administrador fiduciario,
nos termos do Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 5 de
dezembro de 2019, com sede na cidade de Sao Paulo,
estado de Sao Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, Bela
Vista, inscrita no CNPJ sob o n° 62.232.889/0001-90,
ou a sua sucessora a qualquer titulo.

“Amortizacao Significa a amortizacdo extraordinaria das Cotas
Extraordinaria das Subordinadas, observada a Cascata de Pagamentos, nos

Cotas Subordinadas” termos do item 8.7.6 do Anexo.

“ANBIMA” Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais.

“Anexo” Anexo descritivo da Classe, o qual sera parte integrante
do Regulamento.

“Apéndices” Em conjunto, Apéndice A e Apéndice B, descritivos das
respectivas Subclasses de Cotas.

“Assembleia” Assembleia geral ou especial de Cotistas, ordinaria ou
extraordinaria.
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“Ativos”

“Ativos-Alvo”

“Ativos Financeiros de
Liquidez”

»

“Auditor Independente

43 B3 »
“BACEN”

“Benchmark Cotas
Seniores”

“Capital Autorizado”

“Cascata de
Pagamentos”

“Classe”

“Coédigo Civil”

“Cotas”
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Sao os Ativos-Alvo e os Ativos Financeiros de Liquidez,
que poderao integrar a carteira da Classe.

Sao os ativos imobiliarios que poderao integrar a carteira
da Classe, conforme definidos no item 6.1 do Anexo.

Ativos financeiros nao relacionados a empreendimentos
imobilidrios que poderdo integrar a carteira da Classe,
conforme definidos no item 6.2 do Anexo.

Empresa de auditoria independente registrada na CVM,
contratada pela Administradora, em nome do Fundo,
para prestar os servicos de auditoria das demonstracoes
contabeis do Fundo.

B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.
Banco Central do Brasil.

A rentabilidade equivalente a variacdo acumulada de
100% (cem por cento) da Taxa DI, acrescida
exponencialmente de um spread (sobretaxa) equivalente
a 1,60% (um inteiro e sessenta centésimos por cento) ao
ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis.

A Classe nao conta com capital autorizado para novas
emissoes de Cotas, sendo que as novas emissoes de Cotas
deverdao ser aprovadas pela Assembleia Especial de
Cotistas.

Significa a cascata de pagamentos prevista no item 9.9 do
Anexo.

Classe tinica de Cotas. Uma vez que o Fundo é constituido
com classe tinica de Cotas, todas as referéncias a Classe
neste Regulamento serao entendidas como referéncias, e
vice-versa.

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

Todas as cotas emitidas pelo Fundo, quando referidas em
conjunto e indistintamente.
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“Cotas Seniores”

“Cotas Subordinadas”

“Cotista”

“Custodiante”

“CVM”

“Data de Inicio do
Fundo”

“Data de Apuracao”

“Data de Apuracao da
Razao de Subordinacao”

“Data de Inicio da
Apuracao da Razao de
Subordinacao”

“Demais Prestadores de
Servicos”
“Desenquadramento da

Razao de Subordinacao”

“Dia Util”

“Emissoes Autorizadas”

Daycoval s

As Cotas da Subclasse Sénior, cujos termos e condigoes
estao descritos no Apéndice A.

As Cotas da Subclasse Subordinada, cujos termos e
condicdes estao descritos no Apéndice B.

Titular das Cotas devidamente inscrito no registro de
cotistas do Fundo.

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicio financeira
devidamente autorizada pela CVM para a prestacao de
servicos de custodia de valores mobiliarios, nos termos
do Ato Declaratorio CVM n° 1.085, de 30 de agosto de
1989, com sede na cidade de Sao Paulo, estado de Sao
Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista, inscrita
no CNPJ sob o n°62.232.889/0001-90, ou o seu
sucessor a qualquer titulo.

Comissao de Valores Mobiliarios.

Data da 12 (primeira) integralizacao de Cotas.

E o pentltimo Dia Util de cada més.

Tem o significado atribuido no item 8.7.2 do Anexo.

Tem o significado atribuido no item 8.7 do Anexo.

Prestadores de servigos contratados pela Administradora
e pela Gestora, em nome do Fundo, nos termos da
clausula 4 do Anexo.

Tem o significado atribuido no item 8.7.3 do Anexo.
Qualquer dia exceto: (i) sdbados, domingos ou feriados

nacionais; e (ii) aqueles sem expediente na B3.

Tem o significado atribuido na clausula 8.7.3 (a) do
Anexo.
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“Escriturador”

“Fundo”

“Fundos21”

“Gestora”

“Investidores
Profissionais”

“Lei n® 8.668”

“Maioria Simples”
“Patrimonio Liquido”

“Prazo para
Recomposicao da Razao
de Subordinacao”

“Prazo Adicional para
Recomposicao da Razao
de Subordinacao”

Daycoval s

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicio financeira
devidamente autorizada pela CVM para a prestacao de
servicos de escrituracdo de valores mobiliarios, nos
termos do Ato Declaratério CVM n° 1.085, de 30 de
agosto de 1989, com sede na cidade de Sao Paulo, estado
de Sao Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista,
inscrita no CNPJ sob o n° 62.232.889/0001-90, ou o seu
sucessor a qualquer titulo.

AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR
MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE
LIMITADA.

Fundos21 — Md6dulo de Fundos.

AZ QUEST PANORAMA LTDA., sociedade
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administragdo de carteiras de valores
mobilidrios, na categoria de gestor de recursos, nos
termos do Ato Declaratério CVM n° 18.773, de 18 de
maio de 2021, com sede na cidade de Sao Paulo, estado
de Sao Paulo, na Rua Tabapua, n° 422, conjunto 41, Itaim
Bibi, inscrita no CNPJ sob o n° 37.783.771/0001-02, ou
a sua sucessora a qualquer titulo.

Significam os investidores profissionais, conforme
definidos no artigo 11 da Resolucao da CVM n° 30, de 11

de maio de 2021, conforme alterada.

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

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.
Patrimonio liquido da Classe.
Tem o significado atribuido na Clausula 8.7.3 (a) do

Anexo.

Tem o significado atribuido na Clausula 8.7.3 (b) do
Anexo.
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“Prazo de Duracao do
Fundo”

“Prazo de Duracao da
Classe”

“Prazo de Duracao da
Subclasse Sénior”

“Prazo de Duracao da
Subclasse Subordinada”

“Primeira Emissiao”

“Politica de
Investimento”

“Quorum Qualificado”

“Razao de
Subordinacao”

“Razao de Subordinacao
Minima Inicial”

“Razao de Subordinacao
Minima”

“Razao de Subordinacao
Definitiva”

“Razao Limite”
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Prazo estabelecido nos termos do item 3.1 deste
Regulamento.

Prazo estabelecido nos termos do item 2.1 do Anexo.
Prazo estabelecido nos termos do item 1.1 do Apéndice A.
Prazo estabelecido nos termos do item 1.1 do Apéndice B.

12 (primeira) emissao de Cotas do Fundo, para
constituicdo do  patrimonio inicial, conforme
caracteristicas estabelecidas no item 8.8 e seguintes do
Anexo.

Politica de investimento descrita na clausula 6 do Anexo.

Maioria dos votos dos Cotistas presentes, desde que
representem: (i) 25% (vinte e cinco por cento), no
minimo, das Cotas emitidas, quando a Classe tiver mais
de 100 (cem) Cotistas, ou (ii) metade, no minimo, das
Cotas emitidas, quando a Classe tiver até 100 (cem)
Cotistas.

E a proporcio do valor patrimonial das Cotas
Subordinadas, em relacdo ao Patrimonio Liquido do
Fundo, a ser apurada pela Gestora e validada pela

Administradora, nos termos do item 8.7 do Anexo.

Tem o significado atribuido no item 8.7.1, alinea (a), do
Anexo.

Tem o significado atribuido no item 8.7.1, alinea (b), do
Anexo.

Tem o significado atribuido no item 8.7.1, alinea (c), do
Anexo.

Tem o significado atribuido na Clausula 8.7.6 do Anexo.
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“Regulamento”

“Resolucao CVM 160”

“Resolucao CVM 175"

“Subclasse”

“Subclasse Sénior”

“Subclasse
Subordinada”

o

“Taxa de Administracao’

“Taxa de Custodia”

“Taxa DI”

“Taxa de Gestao”

“Taxa Global”

“Taxa Maxima de
Distribuicao”

“Valor Mensal Maximo
de Rendimentos Sénior”
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O regulamento do Fundo. Todas as referéncias ao
Regulamento incluirdo o Anexo, os Apéndices e os seus
suplementos.

Resolucdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022,
conforme alterada.

Resolugdo da CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada

A Subclasse Sénior e a Subclasse Subordinada, quando
consideradas em conjunto.

Tem o significado que lhe é atribuido no item 8.1 do
Anexo.

Tem o significado que lhe é atribuido no item 8.1 do
Anexo.

Remuneracao devida a Administradora nos termos do
item 5.1 do Anexo.

Remuneracdo devida ao Custodiante nos termos do
item 5.3 do Anexo.

Taxas médias diarias dos DI — Depositos Interfinanceiros
de um dia, “over extra-grupo”, expressas na forma
percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis, calculadas e divulgadas diariamente pela B3,
no informativo diario disponivel em sua pagina na

internet (http://www.b3.com.br).

Remuneracao devida a Gestora nos termos do item 5.5 do
Anexo.

Tem o significado atribuido na clausula 5.1 do Anexo.

Tem o significado atribuido na clausula 5.12 do Anexo.

Tem o significado atribuido no item 9.11 (a) do Anexo.
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2, CARACTERISTICAS DO FUNDO

2.1 O Fundo se enquadra na categoria de fundo de investimento imobiliario,
conforme o Anexo Normativo III a Resolu¢cao CVM 175.

2.2 O Fundo é constituido com classe tinica de Cotas.

2.2.1 As disposicoes relativas a Classe e as Subclasses encontram-se no
Anexo e nos Apéndices, respectivamente.

2.2.2 Durante o Prazo de Duracao do Fundo, por meio de aprovacao em
Assembleia de Cotistas, poderao ser constituidas diferentes classes de Cotas,
sendo que cada classe de Cotas tera patrimoénio segregado e direitos e obrigacoes
distintos das demais Classes, nos termos do artigo 5° da Resolucao CVM 175.

2.2.3 Caso sejam constituidas Subclasses adicionais as Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas ja existentes, tais Subclasses nao poderdao, em qualquer
hipotese, conferir prioridade em relacao as Cotas Seniores ou as Cotas emitidas
anteriormente no que se refere ao recebimento de rendimentos, amortizagao e
resgate, devendo, no maximo, assegurar igualdade de condigoes entre as Cotas.

3. PRAZO DE DURACAO DO FUNDO
3.1 O funcionamento do Fundo tera inicio na Data de Inicio do Fundo. O

Fundo tera prazo de duracdo indeterminado, observado o prazo de duracdo das
Subclasses estabelecido nos respectivos Apéndices (“Prazo de Duracao do Fundo”).

4. PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

4.1 A administracao fiduciaria do Fundo sera realizada pela Administradora.
4.2 A gestao do Fundo sera realizada pela Gestora.

5. OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DOS

PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

Obrigacoes da Administradora

5.1 Observadas as limitacoes estabelecidas neste Regulamento e nas demais
disposicoes legais e regulamentares vigentes, a Administradora tem poderes para
praticar os atos necessarios a administracao da Classe.

5.2 Nao obstante as atribuicoes previstas neste Regulamento e na
regulamentacao aplicavel, cabe a Administradora praticar os atos necessarios a
administracdo do Fundo, o que inclui, mas nao se limita a contratacao, em nome do

7

#15359503v2



Daycoval s

Fundo ou da Classe, dos seguintes servicos: (a) tesouraria, controle e processamento dos
ativos; (b) escrituracdo das cotas; (c) Auditor Independente; (d) Custodiante e,
eventualmente; e (e) outros servicos em beneficio do Fundo ou da Classe.

5.3 A Administradora devera prover o Fundo com os seguintes servicos, seja
prestando-os diretamente, hipdtese em que deve estar habilitada para tanto, ou
indiretamente, por meio da contratacdo de prestadores de servicos: (a) departamento
técnico habilitado a prestar servicos de andlise e acompanhamento de projetos
imobiliarios; e (b) custddia de ativos financeiros.

5.4 A Administradora tem amplos poderes para: (a) realizar todas as
operacoes e praticar todos os atos que se relacionem com o objeto da classe de cotas; (b)
exercer todos os direitos inerentes a propriedade dos bens e direitos integrantes do
patrimonio da classe de cotas; (¢) abrir e movimentar contas bancarias; (d) representar
a classe de cotas em juizo e fora dele; e (e) solicitar, se for o caso, a admissao a negociagao
de cotas em mercado organizado.

5.5 A Administradora deve exercer suas atividades com boa-fé, transparéncia,
diligéncia e lealdade em relacao ao Fundo e aos Cotistas.

5.6 A Administradora devera verificar e validar os calculos da Razao de
Subordinacao aplicavel realizados pela Gestora, observados os termos e procedimentos
previstos neste Regulamento e no Anexo.

Obrigacoes da Gestora

5.7 A gestao da carteira do Fundo sera realizada pela Gestora, mediante a
identificacao, analise, selecao, avaliacao e negociacao dos Ativos que venham a integrar
a carteira do Fundo, conforme disposto neste Regulamento.

5.8 A Gestora, observadas as limitacGes estabelecidas neste Regulamento e
nas demais disposicoes legais e regulamentares vigentes, detém amplos e gerais poderes
para praticar todos os atos necessarios a gestao do Fundo, incluindo, sem limitacao, a
aquisicao dos Ativos listados na Politica de Investimento em nome da Classe.

5.9 Nao obstante as atribuicoes previstas neste Regulamento e na
regulamentacdo aplicavel, cabe a Gestora praticar os atos necessarios a gestao da carteira
de ativos do Fundo, o que inclui, mas nao se limita a, a contratacdo, em nome do Fundo
ou da Classe, dos seguintes servicos: (a) intermediacdo de operagoes para carteira de
ativos; (b) distribuicdo de cotas; (¢) consultoria de investimentos ou consultoria
especializada; (d) classificagao de risco por agéncia de classificagao de risco de crédito;
(e) formador de mercado; (f) cogestao da carteira de ativos e, eventualmente; (g) outros
servicos em beneficio do Fundo ou da Classe.

8
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5.10 A Gestora sera responsavel pelas decisoes relativas a investimentos e
desinvestimentos a serem efetuados pelo Fundo nos Ativos, competindo-lhe selecionar,
adquirir, alienar, gerir, acompanhar e assinar todos e quaisquer documentos necessarios
para a formalizacdo, em nome do Fundo, da aquisicao e alienacao, de acordo com a
Politica de Investimento prevista neste Regulamento, bem como monitorar mensalmente
o enquadramento da Razao de Subordinacao, observado o disposto neste Regulamento e
Anexo.

5.11 A Gestora deve exercer suas atividades com boa-fé, transparéncia,
diligéncia e lealdade em relacao ao Fundo e aos Cotistas.

Vedacoes

5.12 E vedado aos Prestadores de Servicos Essenciais, nas suas respectivas
esferas de atuacado, em nome do Fundo:

(a) receber depoésito em conta corrente;

() contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas hipoteses autorizadas pela Resolucao
CVM 175 e por este Regulamento;

(c) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer forma nas operacgoes da
Classe;

(d) vender Cotas a prestacao, sem prejuizo da possibilidade de integralizacao das
Cotas subscritas a prazo;

(e) garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

) utilizar os recursos da Classe para o pagamento de seguro contra perdas
financeiras dos Cotistas; e

(8) praticar qualquer ato de liberalidade.

5.13 Adicionalmente ao previsto no item acima, é vedado a Gestora, utilizando
recursos da Classe:

(a) conceder crédito sob qualquer modalidade;

(b) aplicar no exterior recursos captados no Pais;

(c) ressalvada a hipotese de aprovacdo em Assembleia, nos termos do art. 31 do
Anexo Normativo III a Resolucao CVM 175, realizar operacoes da Classe quando

caracterizada situacdo de conflito de interesses entre: (1) a Classe e a
Administradora, Gestora ou consultoria especializada; (2) a Classe e Cotistas que

9
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(d)

(e)

®

(2)

5.14
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detenham participacdo correspondente a, no minimo, 10% (dez por cento) do
Patriménio Liquido da Classe; e (3) a Classe e o representante de cotistas;

constituir 6nus reais sobre os imdveis integrantes do patrimoénio da Classe, exceto
para garantir obrigacoes assumidas pela Classe, na forma permitida pela lei e pela
regulamentacao da CVM,;

realizar operacoes com ativos financeiros ou modalidades operacionais nao
previstas no Anexo Normativo III a Resolu¢do CVM 175;

realizar operacoes com acgdes e outros valores mobiliarios fora de mercados
organizados autorizados pela CVM, ressalvadas as hipoteses de distribuicoes
publicas, de exercicio de direito de preferéncia e de conversao de debéntures em
acoes, de exercicio de bonus de subscricao e nos casos em que a CVM tenha
concedido prévia e expressa autorizacao; e

realizar operacoes com derivativos, exceto quando tais operacdes forem
realizadas exclusivamente para fins de protecdo patrimonial e desde que a
exposicao seja sempre, no maximo, o valor do Patrimonio Liquido.

5.13.1 A vedacao prevista no item (d) acima nao impede a aquisicao, pelo
Fundo, de imdveis sobre os quais tenham sido constituidos Onus reais
anteriormente ao seu ingresso no patrimonio do Fundo.

5.13.2 O Fundo podera emprestar seus titulos e valores mobiliarios, desde
que tais operacoes de empréstimo sejam cursadas exclusivamente através de
servico autorizado pelo BACEN ou pela CVM ou usa-los para prestar garantias de
operacoes proprias.

E vedado a Gestora receber qualquer remuneracdo, beneficio ou

vantagem, direta ou indiretamente, que potencialmente prejudique a sua independéncia
na tomada de decisdo ou, no caso da consultoria especializada, na sugestao de

investimento.
5.15 Os atos que caracterizem conflito de interesses entre a Classe e a
Administradora ou a Gestora dependem de aprovacgao prévia, especifica e informada da
Assembleia.
5.15.1 As seguintes hipoteses sdo exemplos de situacdo de conflito de
interesses:
(a) a aquisicao, locacao, arrendamento ou exploracao do direito de superficie, pela

Classe, de imo6vel de propriedade da Administradora, Gestora ou consultoria
especializada ou de pessoas a elas ligadas;
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() a alienacao, locacao ou arrendamento ou exploracao do direito de superficie de
imovel integrante do patrimonio da Classe tendo como contraparte a
Administradora, Gestora ou consultoria especializada ou pessoas a elas ligadas;

(©) a aquisicao, pela Classe, de imoével de propriedade de devedores da
Administradora, Gestora ou consultoria especializada uma vez caracterizada a
inadimpléncia do devedor;

(d) a contratacao, pela Classe, de pessoas ligadas a Administradora ou a Gestora para
prestacao dos servicos referidos no art. 27 do Anexo Normativo III a Resolucao
CVM 175, exceto a distribuicao de cotas constitutivas do patriménio inicial de
classe de cotas; e

(e) a aquisicao, pela Classe, de valores mobiliarios de emissao da Administradora,
Gestora ou consultoria especializada ou pessoas a elas ligadas, ainda que para as
finalidades mencionadas no paragrafo tinico do art. 41 do Anexo Normativo III a
Resolucdao CVM 175.

5.15.2 Consideram-se pessoas ligadas:

(a) a sociedade controladora ou sob controle da Administradora, Gestora ou
consultoria especializada, de seus administradores e acionistas, conforme o caso;

(b) a sociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam os mesmos da
Administradora, Gestora ou consultoria especializada, com excecao dos cargos
exercidos em Orgaos colegiados previstos no estatuto ou regimento interno da
Administradora, Gestora ou consultoria especializada, desde que seus titulares
nao exercam fungoes executivas, ouvida previamente a CVM; e

(©) parentes até segundo grau das pessoas naturais referidas nos incisos (a) e (b),
acima.

Responsabilidades

5.16 A Administradora, a Gestora e os Demais Prestadores de Servicos
responderao perante a CVM, os Cotistas e quaisquer terceiros, nas suas respectivas
esferas de atuacao, sem solidariedade entre si ou com o Fundo, por seus proprios atos e
omissoes contrarios ao Regulamento e as disposicoes legais e regulamentares aplicaveis,
sem prejuizo do dever dos Prestadores de Servicos Essenciais de fiscalizar os Demais
Prestadores de Servigos, nos termos da Resolucao CVM 175 e da clausula 4 do Anexo.

5.17 Caso o prestador de servigo contratado pelos Prestadores de Servicos
Essenciais ndo seja um participante de mercado regulado pela CVM, ou o servico
prestado ao Fundo nao se encontre dentro da esfera de atuacao da CVM, os Prestadores
de Servicos Essenciais serdo responsaveis apenas pela fiscalizacao de tal servico. As
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atribuicoes e a responsabilidade pela prestacao deste tipo de servico perante o Fundo e
seus cotistas continuarao a exclusivo cargo do respectivo prestador de servico ora
contratado.

5.18 Os Prestadores de Servicos Essenciais respondem, perante os Cotistas, em
suas respectivas esferas de atuacao, por eventuais prejuizos causados em virtude de
condutas contréarias a este Regulamento ou a regulamentacao aplicavel, comprovados em
sentenca judicial ou arbitral transitada em julgado.

5.19 Nao héa solidariedade entre os prestadores de servigos do Fundo, incluindo
os Prestadores de Servicos Essenciais, e a contratacao de outros prestadores de servicos
nao altera o regime de responsabilidade dos Prestadores de Servigos Essenciais e demais
prestadores de servigo perante os Cotistas, o Fundo ou a CVM.

5.20 Os investimentos no Fundo nao sao garantidos pela Administradora, pela
Gestora, por qualquer mecanismo de seguro ou pelo FGC.

6. SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS
ESSENCIAIS
6.1 A Administradora e a Gestora deverao ser substituidas nas hipoteses de

(a) rentncia; (b) destituicao por deliberacao da Assembleia; ou (¢) descredenciamento,
por decisao da CVM, para a administrac¢ao de fundos de investimento imobiliario, no caso
da Administradora, ou para o exercicio profissional de administracao de carteira de
valores mobiliarios, na categoria de gestor de recursos, no caso da Gestora.

6.1.1 Havendo pedido de declaracao judicial de insolvéncia da Classe,
fica vedado a Administradora renunciar a administracdo fiduciaria do Fundo,
sendo permitida, contudo, a sua destituicao por deliberacao da Assembleia.

6.2 Na hipétese de rentincia ou descredenciamento da Administradora ou da
Gestora, a Administradora devera convocar imediatamente a Assembleia, a ser realizada
em até 15 (quinze) dias, para deliberar sobre a substituicdo do Prestador de Servico
Essencial.

6.2.1 E facultado aos Cotistas que detenham ao menos 5% (cinco por
cento) das Cotas emitidas, a convocacao da Assembleia prevista no caput, caso a
Administradora nao a convoque, no prazo de 10 (dez) dias contados da rentdncia.

6.2.2 No caso de rentincia dos Prestadores de Servicos Essenciais, a sua
efetiva substituicao deve ocorrer no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias
contados da data de rentincia, sendo que:

(a) a Gestora devera permanecer no exercicio de suas fungdes até que seja
efetivamente substituida, observado o prazo estabelecido acima; e
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(b) a Administradora fica obrigada a permanecer no exercicio de suas funcdes até a
averbacao, no cartorio de registro de imoveis, nas matriculas referentes aos bens
imoveis e direitos integrantes da carteira de Ativos do Fundo, bem como a
averbacdo da ata da Assembleia que eleger seu substituto e sucessor na
propriedade fiduciaria desses bens e direitos.

6.2.3 Aplica-se o disposto no item 6.2.2 (b), acima, mesmo quando a
Assembleia deliberar a liquidacao do Fundo ou da Classe, conforme o caso, em
consequéncia da renuncia, da destituicio ou da liquidacao extrajudicial da
Administradora, cabendo a Assembleia, nestes casos, eleger novo administrador
para processar a liquidacao.

6.2.4 No caso de descredenciamento do Prestador de Servico Essencial,
a CVM podera nomear um administrador ou gestor temporario, conforme o caso,
inclusive para viabilizar a convocacdo da Assembleia de que trata o item 6.2
acima.

6.2.5 Caso o Prestador de Servico Essencial descredenciado nao seja
substituido pela Assembleia prevista no item 6.2 acima, a Classe devera ser
liquidada, devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas funcoes até que a
liquidacao seja concluida e a Administradora, até o cancelamento do registro de
funcionamento do Fundo na CVM.

6.2.6 Nas hipoteses referidas no item 6.2.2, acima, bem como na
sujeicao da Administradora ao regime de liquidacao judicial ou extrajudicial, a ata
da Assembleia que eleger novo administrador constitui documento habil para
averbacdo, no Cartorio de Registro de Imoéveis, da sucessdao da propriedade
fiduciéaria dos bens imoveis integrantes do patrimonio da Classe.

6.2.7 A sucessao da propriedade fiduciaria de bem imovel integrante de
patrimoénio da Classe nao constitui transferéncia de propriedade.

6.3 Enquanto uma nova Gestora nao for aprovada pelos Cotistas: (a)
nenhuma aquisicao ou alienacao de Ativos ou imoveis podera ser realizada pelo Fundo
(exceto no caso da alienacdo de Ativos Alvo ou Ativos Financeiros de Liquidez para o
pagamento de despesas e encargos da Classe previstos neste Regulamento), observado
que os compromissos vinculantes ja firmados poderao ser cumpridos pelo Fundo ou
resolvidos em perdas e danos, conforme as respectivas condic¢oes contratuais, a critério
da Administradora; e (b) a Administradora podera contratar um gestor para executar
parte das tarefas atribuidas em relacao aos Ativos que componham o portfélio do Fundo.

6.4 Caso a Administradora renuncie as suas funcoes ou entre em processo de
liquidacao judicial ou extrajudicial, correrao por sua conta os emolumentos e demais

13

#15359503v2



Daycoval s

despesas relativas a transferéncia, ao seu sucessor, da propriedade fiduciaria dos bens
imoveis e direitos integrantes do patriménio do Fundo.

6.5 Caso a Assembleia referida no item 6.2 acima aprove a substituicdo do
Prestador de Servico Essencial, mas nao nomeie um prestador de servigo habilitado para
substitui-lo, a Administradora devera convocar uma nova Assembleia para nomear o
substituto do Prestador de Servico Essencial.

6.5.1 Se (a) a Assembleia prevista no item 6.5, acima, ndo aprovar a
substituicao do Prestador de Servico Essencial, inclusive por falta de quorum,
considerando-se as 2 (duas) convocacoes; ou (b)tiver decorrido o prazo
estabelecido no item 6.2.2, acima, sem que o prestador de servico substituto tenha
efetivamente assumido as funcoes do Prestador de Servico Essencial substituido,
a Classe devera ser liquidada, devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas
funcées até que a liquidacdo seja concluida e a Administradora, até o
cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na CVM.

6.6 Se a Assembleia ndo eleger nova Administradora no prazo de 30 (trinta)
Dias Uteis contados da publicacdo no Diario Oficial do ato que decretar a liquidacio
extrajudicial, o Banco Central do Brasil deve nomear uma instituicado para processar a
liquidacao do fundo.

6.7 O Prestador de Servico Essencial substituido devera, sem qualquer custo
adicional para a Classe, (a) colocar a disposicao do seu substituto, em até 15 (quinze) dias
a contar da data da efetiva substituicao, todos os registros, relatorios, extratos, bancos de
dados e demais informacées sobre o Fundo e a Classe, incluindo aqueles previstos no
artigo 130 da parte geral da Resolu¢do CVM 175, de forma que o prestador de servico
substituto possa cumprir os deveres e obrigacoes do Prestador de Servigo Essencial sem
solucao de continuidade; e (b) prestar qualquer esclarecimento sobre a administragao
fiduciaria ou a gestao do Fundo, conforme o caso, que razoavelmente lhe venha a ser
solicitado pelo prestador de servico que vier a substitui-lo.

6.8 Sem prejuizo do disposto na legislacao aplicavel ao Fundo, no caso de
decretacdo de regime de administracdo especial temporaria (RAET), intervencao,
liquidacdo extrajudicial, insolvéncia ou faléncia do Prestador de Servigo Essencial, o
administrador temporario, o interventor ou o liquidante, conforme o caso, assumira as
suas funcoes, podendo convocar a Assembleia para deliberar sobre (a) a substituicao do
Prestador de Servico Essencial; ou (b) a liquidacao da Classe. A partir de pedido
fundamentado do administrador temporario, do interventor ou do liquidante, conforme
o caso, a CVM podera nomear um administrador ou gestor temporario, conforme o caso.

6.9 No caso de rentincia da Administradora ou da Gestora, estas continuarao
recebendo, até a sua efetiva substituicao ou a liquidacdo do Fundo, conforme o caso, a
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remuneracao estipulada por este Regulamento, calculada pro rata temporis até a data
em que exercerem suas funcoes.

6.10 As disposicoes relativas a substituicdo dos Prestadores de Servicos
Essenciais aplicam-se, no que couber, a substituicdo dos Demais Prestadores de Servicos.

7. ENCARGOS

7.1 O Fundo tera encargos, nos termos da Resolucao CVM 175 e observado o
disposto no item 7.2 abaixo, sendo que quaisquer despesas que ndo constituam encargos
correm por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver contratado.

7.2 Além dos Encargos previstos na Resolucdo CVM 175, serao considerados,
ainda, como Encargos, as despesas devidas com (a) sistema Galgo; (b) RTM; (c) taxas e
despesas advindas da ANBIMA; e (d) os custos de estruturacao, distribuicao e registro do
Fundo e fundos de investimento que prevejam em sua politica de investimento a
aplicacdo de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patrimonio liquido do
respectivo fundo em cotas deste Fundo, quando tal distribuic@o de cotas for destinada ao
investimento neste Fundo, bem como despesas de administracdao, custoédia, gestao
(quando aplicavel) e demais despesas operacionais, recorrentes ou nao, observada a
responsabilidade e suporte econdmico da Subclasse Subordinada, nos termos do item 4.1
do Apéndice B.

7.2.1 Qualquer despesa nao prevista no item 7.1 ou na Resolugao CVM
175 como um encargo do Fundo ou da Classe devera correr por conta do Prestador
de Servico Essencial que a tiver contratado.

7.3 Uma vez que o Fundo é constituido com classe tnica de Cotas, todos os
encargos e contingéncias do Fundo serdo debitados do patrimonio da Classe, respeitada
a Cascata de Pagamentos no item 9.9 do Anexo.

7.4 Estdo abrangidos como encargos do Fundo, nos termos do artigo 117,
inciso VII, da Parte Geral da Resolucao CVM 175 e do item 7.1 deste Regulamento, os
honorarios advocaticios contratuais, os honorarios de sucumbéncia, as custas, as
despesas processuais e quaisquer outros custos ou encargos arbitrais, judiciais e
extrajudiciais, bem como eventuais condenacoes imputadas aos Prestadores de Servicos
Essenciais do Fundo, desde que relacionados ao exercicio regular das funcoes dos
prestadores de servigos, quando figurarem: (a) no polo passivo ou ativo de a¢oes judiciais
ou procedimentos arbitrais, conjunta e diretamente com o Fundo; ou (b) isoladamente,
no polo passivo de ag¢oes judiciais ou procedimentos arbitrais em que, por sua natureza,
o Fundo devesse responder.

7.5 Caso, por decisao judicial transitada em julgado, reste caracterizada a
responsabilidade de qualquer prestador de servigos essencial do Fundo por ter agido
dolosamente ou com culpa grave, este devera ressarcir o Fundo das despesas e valores
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que tenham sido suportados pelo Fundo, na proporcao cabivel, em decorréncia do
disposto no item 7.4 acima.

7.6 Potenciais despesas futuras, de qualquer natureza, decorrentes das
situacoes descritas no item 7.4 acima poderao ser provisionadas na contabilidade do
Fundo, e, a critério da Administradora, poderao ser constituidas reservas em Ativos
Financeiros de Liquidez para fazer frente a essas potenciais despesas.

7.7 Na hipotese de se deliberar pela liquidacdo do Fundo, caso existam
provisoes constituidas nos termos do item 7.4 acima, e caso assim seja permitido pela
regulamentacao em vigor, os Cotistas poderao deliberar que a liquidacao do Fundo ficara
condicionada a prévia transferéncia dos valores provisionados para conta vinculada, em
beneficio do Prestador de Servicos Essencial do Fundo que possa vir a arcar com as
despesas relacionadas as demandas que levaram a constitui¢cao de tais provisoes, ou a
adocdo de outro mecanismo de garantia equivalente, conforme deliberado em
Assembleia e acordado por tal Prestador de Servicos Essencial. Caso nao deliberem pela
prévia transferéncia dos valores para conta vinculada, os Cotistas estarao legitimados
para deliberar sobre a estratégia de quitacao integral dos passivos da Classe para que se
proceda a sua liquidacao e extincao.

7.8 Os recursos transferidos para conta vinculada nos termos do item 7.4
acima deverao ser utilizados exclusivamente para fazer frente as despesas relacionadas
as demandas que ensejaram a constituicdo das provisoes. Ainda, o prestador de servico
essencial em questdo devera assumir o compromisso de devolver aos Cotistas, na
proporcao de suas Cotas na data da liquidacdo do Fundo ou apoés referido evento,
quaisquer recursos eventualmente remanescentes, apos o encerramento definitivo de tais
demandas. Para fins de esclarecimento, a responsabilidade dos Cotistas estara limitada
aos recursos transferidos para a conta vinculada, nos termos do item 7.7 acima.

7.9 Caso os valores transferidos a conta vinculada, ou assegurados ao
prestador de servicos essenciais por outro mecanismo de garantia, nos termos do item
7.6 acima, revelem-se insuficientes para a integral cobertura das despesas judiciais ou
arbitrais que ensejaram a constituicao da provisao, os Cotistas do Fundo obrigam-se, de
forma solidaria entre si, a complementar os valores necessarios ao prestador de servico
essencial em até 10 (dez) Dias Uteis contados da solicitacdo formal sobre o tema.

8. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DA CLASSE, DO
PATRIMONIO LIQUIDO E DAS COTAS

8.1 A apuracao do valor dos Ativos é de responsabilidade da Administradora,
nas hipoteses em que o Fundo nao tenha Custodiante ou, sempre que este estiver
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contratado, do Custodiante, cabendo-lhe calcular os valores dos ativos a partir dos seus
critérios, metodologia e fontes de informacao, de acordo com a regulamentacao vigente.

8.1.1 O critério de aprecamento dos Ativos é reproduzido no manual de
aprecamento dos ativos do Custodiante, observada a regulamentacao aplicavel.

8.2 No caso de imdveis, o reconhecimento contabil seré feito inicialmente pelo
seu custo de aquisicao, previamente avaliado pela Administradora ou por outra empresa
especializada. O valor dos referidos imoéveis deverd ser atualizado, no minimo,
anualmente, com base em laudo de avaliacdo elaborado por empresa especializada
contratada pela Administradora.

8.3 As provisoes e as perdas relativas aos Ativos integrantes da carteira da
Classe serao calculadas pela Administradora, de acordo com a regulamentagao vigente.

8.4 O Patriménio Liquido serd equivalente ao valor das disponibilidades a
receber, acrescido do valor dos Ativos e dos imoveis que eventualmente venham a compor
a carteira do Fundo, deduzidas as exigibilidades e outros passivos, conforme
regulamentacao aplicavel.

9. PROPRIEDADE FIDUCIARIA

9.1 Os bens e direitos integrantes do patrimonio do Fundo serao adquiridos
pela Administradora em carater fiduciario, por conta e em beneficio do Fundo e dos
Cotistas, cabendo-lhe administrar, negociar e dispor desses bens ou direitos, bem como
exercer todos os direitos inerentes a eles, com o fim exclusivo de realizar o objeto e a
Politica de Investimento do Fundo, conforme orientacoes a serem encaminhadas pela
Gestora, observado o disposto no presente Regulamento e na regulamentacao aplicavel.

9.2 No instrumento de aquisicdo de bens e direitos sobre bens iméveis que
venham a integrar o patrimoénio do Fundo, a Administradora fara constar as restrigoes
decorrentes da propriedade fiduciaria na averbacao da matricula de imoéveis e destacara
que os bens adquiridos constituem patriménio do Fundo.

9.3 Os bens e direitos integrantes do patrimonio do Fundo, em especial os
imoveis mantidos sob a propriedade fiduciaria da Administradora, bem como seus frutos

e rendimentos, ndo se comunicam com o patrimonio da Administradora.

9.4 O Cotista nao podera exercer qualquer direito real sobre os imoveis
integrantes do patriménio do Fundo.

10. PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO
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10.1 A responsabilidade do Cotista esta limitada ao valor por ele subscrito.

10.2 Caso a Administradora verifique, a qualquer tempo, que o Patrimonio
Liquido esta negativo, ou tenha ciéncia de pedido de declaracao judicial de insolvéncia
do Fundo ou da declaracao judicial de insolvéncia do Fundo, devera adotar as medidas
aplicaveis previstas na Resolu¢ao CVM 175.

10.3 Serao aplicaveis as disposi¢oes da Resolugao CVM 175 no que se refere aos
procedimentos a serem adotados pela Administradora na hipotese de Patrimoénio
Liquido negativo do Fundo.

10.4 Os seguintes eventos obrigardo a Administradora, com o auxilio da
Gestora, a verificar se o Patrimonio Liquido da Classe est4 negativo:

a) qualquer pedido de declaracao judicial de insolvéncia de Classe de Cotas do
Fundo;

b) inadimpléncia de obrigacoes financeiras de devedor e/ou emissor de ativos
detidos pela Classe que representem mais de 10% (dez por cento) de seu
Patrimonio Liquido, naquela data de referéncia;

¢) pedido de recuperacao extrajudicial, proposta de recuperacao judicial, faléncia,
intervencao, liquidacao extrajudicial e/ou regime de administracao temporaria
de devedor e/ou emissor de ativos detidos pela Classe; e

d) condenacao da Classe, de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou
outras similares, ao pagamento de mais de 10% (dez por cento) de seu Patrimonio

Liquido.
11. ASSEMBLEIA
11.1 E de competéncia privativa da Assembleia, respeitados os quéruns de

deliberacao a seguir descritos, deliberar sobre:

Matéria Quorum de Deliberacao

1) as demonstracoes contabeis do

Fundo; Maioria Simples.

(ii) a substituicilo da Administradora

u6rum Qualificado.
e/ou da Gestora; Q Q

(iii) a emissao e distribuicao de novas Cotas,
bem como definir se os Cotistas possuirao
direito de preferéncia na subscricio das
novas Cotas;

Maioria Simples.
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(iv) a substituicao do Custodiante;

Maioria Simples.

(v) a fusdo, a incorporacao, a cisao, total ou
parcial, a transformacao ou a liquidagao da
Classe;

Quoérum Qualificado.

(vi) a alteracaio do Regulamento ou
Apéndices nas matérias que nao estejam
sujeitas a deliberacao especifica nos termos
deste item;

Quoérum Qualificado.

(vii) o plano de resolugdo do Patriménio
Liquido negativo da Classe;

Maioria Simples.

(viii) o pedido de declaracao judicial de
insolvéncia da Classe e as demais alternativas
previstas;

Maioria Simples.

(ix) o plano de liquidagao elaborado pelos
Prestadores de Servicos Essenciais, nas
hipoteses cabiveis;

Maioria Simples.

(x) a alteracao do mercado em que as Cotas
sao admitidas a negociacao;

Quoérum Qualificado.

(xi) a apreciacao do laudo de avaliacao de
bens e direitos utilizados na integralizacao de
Cotas;

Maioria Simples.

(xii) a eleicito e a destituicao de
representante dos Cotistas, a fixacdo de sua
remuneracdo, se houver, e aprovacao do
valor maximo das despesas que poderao ser
incorridas no exercicio de sua atividade, caso
aplicavel;

Maioria Simples.

(xiii) a aprovacao dos atos que configurem
potencial conflito de interesses, nos termos
do § 1° do art. 27, do art. 31 e do inciso IV do
art. 32, do Anexo Normativo III da Resolucao
CVM 175;

Quoérum Qualificado.

(xiv) a alteracio de qualquer matéria
relacionada a Taxa de Administracao e a Taxa
de Gestdo, quando aplicavel, exceto se tal
alteracao envolver a reducdo das referidas
taxas, nos termos do inciso III, do artigo 52,
da parte geral da Resolucao CVM 175;

Quoérum Qualificado.

(xv) a eventual contratacio da
Administradora, Gestora, consultoria
especializada ou partes a elas relacionadas
para o exercicio da funcao de formador de
mercado;

Quoérum Qualificado.
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(xvi) a amortizacao e/ou o resgate das Cotas | Quérum Qualificado.
em hipoteses ndo previstas neste
Regulamento; e

(xvii) a alteracio de  quaisquer | Quérum Qualificado.
caracteristicas das Cotas de qualquer
Subclasse, a alteracio da Razao de
Subordinacao e de seus procedimentos.

11.1.1 A aprovacao das demonstracoes contabeis do Fundo e da Classe
que nao contenham “opinido modificada”, nos termos da regulamentacao
aplicavel, sera objeto de aprovagdo automética em Assembleia caso ndo haja a
apresentacao de votos.

11.1.2 O Regulamento podera ser alterado, independentemente de
realizacdo da Assembleia, nas seguintes hipodteses: (a) necessidade de
atendimento a normas legais ou regulamentares ou a exigéncias da CVM, da
entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam
admitidas a negociacdo ou de entidade autorreguladora; (b) necessidade de
atualizacao dos dados cadastrais dos Prestadores de Servigos Essenciais ou dos
Demais Prestadores de Servicos; ou (¢) reducao da Taxa de Administracao, da
Taxa Global, da Taxa de Gestao ou da Taxa de Custodia.

11.2 A convocacao da Assembleia devera ser feita pela Administradora, nos
termos da regulamentacao aplicavel e deste Regulamento.

11.3 Em caso de reestruturacao do Fundo (seja via cisao, fusao, incorporacao
ou outro mecanismo permitido pela regulamentacdo) nao havera direito de reembolso no
caso de cotistas dissidentes, desde que observada a regulamentacao aplicavel.

11.4 Os Prestadores de Servicos Essenciais, o Custodiante ou os Cotistas
titulares de, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulagdo ou, ainda, o
representante de Cotistas, poderao, a qualquer tempo, requerer a convocacao da
Assembleia para deliberar sobre ordem do dia de interesse da Classe ou da comunhao de
Cotistas.

11.4.1 O pedido de convocacdo da Assembleia pela Gestora, pelo
Custodiante, pelos Cotistas ou pelo representante de Cotistas sera dirigido a
Administradora, que, por sua vez, devera convocar a Assembleia, no prazo
maximo de 30 (trinta) dias contados do seu recebimento. A convocacdo e a
realizacao da Assembleia serao custeadas pelos requerentes, salvo se a Assembleia
assim convocada deliberar em contrario.

11.4.2 A convocacdo da Assembleia deverd ser encaminhada pela
Administradora a cada Cotista e disponibilizada nas paginas da Administradora,
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da Gestora e, durante a distribuicao publica das Cotas, dos distribuidores na rede
mundial de computadores.

11.4.3 Na convocacao, deverao constar o dia, a hora e o local em que sera
realizada a Assembleia, observado o disposto no item 11.17 abaixo. A convocacao
da Assembleia devera enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as
matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que, sob a rubrica de assuntos
gerais, haja matérias que dependam da aprovacao da Assembleia.

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

11.6 A presenca da totalidade dos Cotistas supre a falta de convocacao.

117 A Administradora deve disponibilizar, na mesma data da convocacao,
todas as informacoes e documentos necessarios ao exercicio informado do direito de voto
em Assembleias:

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

() na pagina da CVM na rede mundial de computadores, por meio de sistema
eletronico disponivel na rede ou de sistema eletronico disponibilizado por
entidade que tenha formalizado convénio ou instrumento congénere com a CVM
para esse fim; e

(©) na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas
sejam admitidas a negociacao.
11.7.1 Nas Assembleias ordinéarias, as informacoes de que trata o caput
incluem, no minimo, aquelas referidas no art. 36, inciso III, do Anexo Normativo
III a Resolucao CVM 175, sendo que as informacoes referidas no artigo 36, inciso
IV, da mesma norma devem ser divulgadas até 15 (quinze) dias ap6s a convocacao

dessa Assembleia.

11.7.2 Sempre que a Assembleia for convocada para eleger
representantes de cotistas, as informacoes de que trata o caput incluem:

(a) declaracao dos candidatos de que atendem os requisitos previstos no artigo 21 do
Anexo Normativo IIT a Resolucdo CVM 175; e

() as informacoes exigidas no item 12.1 do Suplemento K da Resolu¢ao CVM 175.
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11.8 Por ocasido da Assembleia ordinaria, os titulares de, no minimo, 3% (trés
por cento) das Cotas emitidas ou o representante dos Cotistas podem solicitar, por meio
de requerimento escrito encaminhado a Administradora, a inclusdo de matérias na
ordem do dia da Assembleia, que passa a ser ordinéria e extraordindria.

11.8.1 O pedido de que trata o caput deve vir acompanhado de eventuais
documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, inclusive aqueles
referidos no § 2° do art. 14 do Anexo Normativo III a Resolu¢ao CVM 175, e deve
ser encaminhado em até 10 (dez) dias contados da data de convocacao da
Assembleia ordinaria.

11.8.2 O percentual de que trata o caput deve ser calculado com base nas
participacOes constantes do registro de cotistas na data de convocacdo da
Assembleia.

11.8.3 Caso os Cotistas ou o representante de Cotistas tenham se utilizado

da prerrogativa prevista no caput, a Administradora deve divulgar pelos meios
previstos no item 11.7, acima, no prazo de 5 (cinco) dias a contar do encerramento
do prazo previsto no item 11.8.1 acima, o pedido de inclusao de matéria bem como
os documentos encaminhados pelos solicitantes.

11.8.4 Caso os Cotistas ou o representante de Cotistas tenham se utilizado
da prerrogativa do caput, a Administradora deve divulgar pelos meios previstos
no item 11.7 acima, no prazo de 5 (cinco) dias a contar do encerramento do prazo
previsto no item 11.8.1, acima, o pedido de inclusdo de matéria bem como os
documentos encaminhados pelos solicitantes.

11.9 A Assembleia serd instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um)
Cotista.
11.10 As decisOes em Assembleia deverao ser tomadas por votos dos Cotistas

que representem os quoéruns descritos no item 11.1 acima, correspondendo a cada Cota
um voto, ndo se computando os votos em branco. Por maioria simples entende-se o voto
dos Cotistas que representem a unidade imediatamente superior a metade das Cotas
representadas na Assembleia.

11.10.1 Os quoéruns de que trata o item 11.1 acima deverdo ser
determinados com base no nimero de Cotistas do Fundo indicados no registro de
Cotistas na data de convocacao da Assembleia, cabendo a Administradora
informar no edital de convocacgdo qual serd o quérum aplicavel nas Assembleias
que tratem das matérias sujeitas a deliberacao por quérum qualificado.

11.11 O pedido de representacio em Assembleia, encaminhado pela
Administradora mediante correspondéncia, fisica ou eletrénica, ou antincio publicado,

deve satisfazer os seguintes requisitos:

22

#15359503v2



(a)
(b)

(c)

11.12

Daycoval s

conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto pedido;

facultar que o cotista exerca o voto contrario a proposta, por meio da mesma
procuracao; e

ser dirigido a todos os cotistas.

E facultado a Cotistas que detenham, isolada ou conjuntamente, 0,5%

(meio por cento) ou mais do total das Cotas emitidas solicitar 8 Administradora o envio
de pedido de procuracgao aos demais Cotistas do Fundo, desde que sejam obedecidos os
requisitos previstos no item 11.11(a), acima.

11.13

11.12.1 Ao receber a solicitacdo de que trata o caput, a Administradora
deverd mandar, em nome do Cotista solicitante, o pedido de procuracao,
conforme contetdo e nos termos determinados pelo Cotista solicitante, em até 5
(cinco) Dias Uteis da solicitacao.

11.12.2 Nas hipoteses do caput, a Administradora pode exigir:

(a) reconhecimento da firma do signatario do pedido; e

(b) copia dos documentos que comprovem que o signatario tem poderes para
representar os Cotistas solicitantes, quando o pedido for assinado por
representantes.

11.12.3 E vedado 4 Administradora do Fundo:

(a) exigir quaisquer outras justificativas para o pedido de que trata o item
11.12, acima;

(b) cobrar pelo encaminhamento do pedido de procuracdo e por qualquer
outra tarefa relacionada a matéria; e

(c) condicionar o deferimento do pedido ao cumprimento de quaisquer
formalidades ou a apresentacao de quaisquer documentos nao previstos

no item 11.12.2, acima.

Os custos incorridos com o envio do pedido de procuragdo pela

Administradora do Fundo, em nome de Cotistas, serao arcados pela Classe afetada.

11.14

O cotista deve exercer o direito a voto no interesse da respectiva Classe.
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11.15 Somente poderdo votar na Assembleia, os Cotistas inscritos no registro de
cotistas do Fundo na data da convocacdo da Assembleia, bem como os seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos.

11.16 Ressalvado o disposto nos itens 11.16.1 e 11.16.2 abaixo, ndo poderao votar
na Assembleia: (a) os Prestadores de Servicos Essenciais e os Demais Prestadores de
Servicos; (b) os socios, diretores e empregados dos Prestadores de Servicos Essenciais e
dos Demais Prestadores de Servicos; (c) as partes relacionadas dos Prestadores de
Servicos Essenciais, dos Demais Prestadores de Servicos e dos seus respectivos socios,
diretores e empregados, tais como definidas pelas regras contabeis que tratam desse
assunto; (d) o Cotista que tenha interesse conflitante com o do Fundo ou da Classe no
que se refere a matéria em deliberacdo; ou (e) o Cotista, na hipotese de deliberacao
relativa a laudo de avaliacao de bens de sua propriedade.

11.16.1 A vedacdo de que trata o item 11.16 acima nao se aplicara quando
(a) os unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas nos itens 11.16(a) a (e)
acima; ou (b) houver a aquiescéncia expressa dos Cotistas representando a
maioria das demais Cotas em circulacao, que podera ser manifestada na propria
Assembleia ou constar em permissdo, especifica ou genérica, previamente
concedida pelos Cotistas e arquivada pela Administradora.

11.16.2 A vedacao de que trata o item 11.16 acima também nao se aplicara
quando todos os subscritores de Cotas forem condominos de ativo com que
concorreram para a integralizacao de Cotas, de forma que estes podem votar na
Assembleia que apreciar o laudo utilizado na avaliacdo do ativo para fins de
integralizacdo de cotas, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o § 6° do
artigo 8° da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

11.16.3 Previamente ao inicio das deliberacoes, cabe ao Cotista de que trata
o item 11.16 (d), acima, declarar a mesa seu impedimento para o exercicio do
direito de voto.

11.16.4 Sem prejuizo da vedacao prevista na alinea (a) do item 11.16, fica
estabelecido que a Gestora poderid votar nas Assembleias na qualidade de
representante dos fundos de investimento por ela geridos que sejam Cotistas.

11.17 A Assembleia Geral de Cotistas é responsavel por deliberar sobre as
matérias comuns a todas as classes de Cotas, conforme aplicavel, na forma prevista na
Resolucao CVM 175, observado que as matérias especificas de cada classe ou subclasse
de Cotas serao deliberadas em sede de Assembleia especial de Cotistas de cada classe ou
subclasse, sem prejuizo de outros requisitos e informacoes previstos na regulamentacao
vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposic¢des procedimentais da Assembleia Geral
de Cotistas, inclusive, no caso de deliberacGes que possam alterar os direitos,
caracteristicas, vantagens, preferéncias, Cascata de Pagamentos ou a Razao de
Subordinacao aplicavel as respectivas classes ou subclasses de Cota.
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11.18 As deliberacoes da Assembleia serdo tomadas, preferencialmente, por
meio de processo de consulta formal, por meio eletrénico, dirigido pela Administradora
a cada Cotista, sem a necessidade de reuniao dos Cotistas.

11.18.1 A consulta sera formalizada pelo envio de comunicagao pela
Administradora a todos os Cotistas, nos termos da clausula 13 do Anexo, que
devera conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito
de voto.

12. REPRESENTANTE DOS COTISTAS

12.1 A Assembleia pode eleger até 1 (um) representante para exercer as funcoes
de fiscalizacdo dos empreendimentos ou investimentos da Classe, em defesa dos direitos
e interesses dos Cotistas.

12.1.1 A eleicao dos representantes dos Cotistas pode ser aprovada pela
maioria dos Cotistas presentes e que representem, no minimo:

(a) 3% (trés por cento) do total de Cotas emitidas, quando a Classe tiver mais
de 100 (cem) cotistas; ou

(b) 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas, quando a Classe tiver até
100 (cem) cotistas.

12.1.2 Salvo disposicao contraria neste Regulamento, o representante de
Cotistas deve ser eleito com prazo de mandato unificado, a se encerrar na proxima
Assembleia que deliberar sobre as demonstragoes contabeis da Classe, permitida
a reeleicdo.

12.1.3 A funcao de representante dos Cotistas é indelegavel.

12.2 Somente pode exercer a funcao de representante dos Cotistas, pessoa
natural ou juridica, que atenda aos seguintes requisitos:

(a) ser Cotista;

(b) nao exercer cargo ou funcdo na Administradora ou no controlador da
Administradora ou da Gestora, em sociedades por elas diretamente controladas e
em coligadas ou outras sociedades sob controle comum, ou prestar-lhes
assessoria de qualquer natureza;

(©) nao ser administrador, gestor ou consultor especializado de outros fundos de
investimento imobilirio;
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nao estar em conflito de interesses com a Classe; e

nao estar impedido por lei ou ter sido condenado por crime falimentar, de
prevaricacgdo, peita ou suborno, concussao, peculato, contra a economia popular,
a fé publica ou a propriedade, ou a pena criminal que vede, ainda que
temporariamente, o acesso a cargos publicos; nem ter sido condenado a pena de
suspensao ou inabilitacdo temporaria aplicada pela CVM.

12.2.1 Cabe ao representante de Cotistas ja eleito informar a
Administradora e aos Cotistas a superveniéncia de circunstancias que possam
impedi-lo de exercer a sua funcao.

Compete ao representante dos Cotistas exclusivamente:

fiscalizar os atos dos Prestadores de Servicos Essenciais e verificar o cumprimento
dos seus deveres legais e regulamentares;

emitir opinido sobre as propostas a serem submetidas a Assembleia relativas a:

(D emissao de novas Cotas, exceto se aprovada nos termos do inciso VI do
artigo 29 do Anexo Normativo III a Resolucdo CVM 175;

(2) transformacao, incorporacao, fusao ou cisao;

(3) denunciar a Administradora e, se esta nao tomar as providéncias
necessarias para a protecdo dos interesses da Classe, a Assembleia, os
erros, fraudes ou crimes de que tiverem conhecimento, e sugerir
providéncias;

4) analisar, a0 menos trimestralmente, as informacoes financeiras da Classe;

(5) examinar as demonstracoes contabeis do exercicio social e sobre elas
opinar;

(6) elaborar relatério que contenha, no minimo: (i) descricao das atividades
desempenhadas no exercicio findo; (ii) indicacao da quantidade de cotas
de emissao da Classe detida por cada um dos representantes de cotistas;
(iii) despesas incorridas no exercicio de suas atividades; (iv) opiniao
sobre as demonstracoes contabeis da Classe e o formulario elaborado nos
termos do Suplemento K da Resolugao CVM 175, fazendo constar do seu
parecer as informacoes complementares que julgar necessarias ou tuteis a
deliberacao da Assembleia; e (V) exercer essas atribuigoes durante a
liquidacao da Classe.
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12.4 A Administradora é obrigada, por meio de comunicacdo por escrito, a
colocar a disposicao dos representantes dos Cotistas em, no maximo, 90 (noventa) dias
a contar do encerramento do exercicio social, as demonstracoes contabeis e o formulario
de que trata o item 12.3(b)(6)(iv), acima.

12.5 O representante de Cotistas pode solicitar a Administradora
esclarecimentos ou informacées, desde que relativas a sua funcao fiscalizadora.

12.6 Os pareceres e opinides dos representantes de Cotistas devem ser
encaminhados a Administradora no prazo de até 15 (quinze) dias, a contar do
recebimento das demonstrac6es contabeis de que trata o item 12.3(b)(6)(iv) acima, e, tdo
logo concluidos, no caso dos demais documentos para que a Administradora proceda a
divulgacao nos termos do artigo 61 da parte geral da Resolucao CVM 175 e do artigo 38
do Anexo Normativo III a referida Resolucao.

12.7 O representante de Cotistas deve comparecer as Assembleias e responder
aos pedidos de informaco6es formulados pelos Cotistas.

12.7.1 Os pareceres e representacoes, individuais ou conjuntos, dos
representantes de Cotistas podem ser apresentados e lidos na Assembleia,
independentemente de publicacdo e ainda que a matéria nao conste da ordem do
dia.

12.8 O representante de cotistas deve exercer suas atividades com boa-fé,
transparéncia, diligéncia e lealdade em relacao a Classe e aos Cotistas.

12.8.1 O representante de Cotistas deve exercer suas fung¢des no exclusivo
interesse da Classe.

13. INFORMACOES PERIODICAS E OBRIGATORIAS

13.1 A Administradora prestara aos Cotistas, ao mercado em geral, a CVM e ao
mercado em que as cotas do Fundo estejam negociadas, conforme o caso, as informacées
obrigatorias exigidas pela Resolu¢do CVM 175.

13.2 Para fins do disposto neste Regulamento, considerar-se-4 o correio
eletronico uma forma de correspondéncia valida entre a Administradora e os Cotistas,
inclusive para convocacao de assembleias gerais e procedimentos de consulta formal.

13.3 Compete ao Cotista manter a Administradora atualizada a respeito de
qualquer alteracao que ocorrer em suas informacoes de cadastro ou no seu endereco
eletronico previamente indicado, isentando a Administradora de qualquer
responsabilidade decorrente da falha de comunicacdo com o cotista, ou ainda, da
impossibilidade de pagamento de rendimentos da classe, em virtude de informacoes de
cadastro desatualizadas.
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13.4 O correio eletronico igualmente serd uma forma de correspondéncia
vélida entre a Administradora e a CVM.

13.5 As demonstracoes contabeis do Fundo deverao ser elaboradas e
divulgadas de acordo com as regras especificas editadas pela CVM.

13.5.1 O Fundo tera escrituracao contébil propria.

13.5.2 O exercicio social do Fundo terd duracdo de 12 (doze) meses,
encerrando-se em 30 de junho de cada ano.

13.5.3 As demonstracoes contabeis do Fundo serdo auditadas
anualmente pelo Auditor Independente.

13.5.4 A Administradora devera manter sempre disponivel em sua pagina
na rede mundial de computadores o Regulamento, em sua versao vigente e
atualizada.

14. POLITICA DE EXERCICIO DE VOTO

14.1 A Gestora adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias

gerais de Ativos, a qual disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais sao
as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto.

14.2 A Gestora exercera o direito de voto decorrente dos Ativos, na qualidade
de representante do Fundo, norteado pela lealdade em relacao aos interesses dos Cotistas
e do Fundo, empregando, na defesa dos direitos dos Cotistas, todo o cuidado e a diligéncia
exigidos pelas circunstancias conforme sua politica de voto.

14.3 A Gestora, se verificar potencial conflito de interesses, deixara de exercer
direito de voto nas assembleias relativas aos Ativos integrantes da carteira do Fundo e
devera seguir o disposto na sua politica de exercicio de voto, devidamente divulgada no
link disponivel no item 14.4.1 abaixo.

14.4 A Gestora exercera o voto sem a necessidade de consulta prévia a Cotistas
ou de orientacoes de voto especifico, ressalvadas as eventuais previsoes em sentido
diverso no Regulamento e nas normas da CVM, sendo que a Gestora tomara as decisoes
de voto com base em suas proprias conviccoes, de forma fundamentada e coerente com
os objetivos de investimento do Fundo sempre na defesa dos interesses dos Cotistas.

14.4.1 A politica de exercicio de voto utilizada pela Gestora pode ser

encontrada em sua pagina na rede mundial de computadores:
https://azquest.com.br/documentos.php (neste website, clicar em “Politicas”, em
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seguida selecionar a “Politica de rateio de ordem, best execution e voto
v.07.2025").

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

15. TRIBUTACAO

15.1 Para nao se sujeitar a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, o Fundo
nao aplicara recursos em empreendimento imobilidrio que tenha como incorporador,
construtor ou so6cio, Cotista que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele
ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas em circulacdo. Para propiciar
tributacao favoravel aos Cotistas pessoa natural, a Administradora envidara melhores
esforcos para que (a) o Fundo receba investimento de, no minimo, 100 (cem) Cotistas; e
(b) as Cotas, quando admitidas a negociacdo no mercado secundéario, sejam negociadas
exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcao organizado.

15.2 Os rendimentos distribuidos pelo Fundo ao Cotista pessoa fisica serao
isentos de imposto de renda na fonte e na declaragcao de ajuste anual, desde que (a) o
Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas; (b) o Cotista pessoa fisica nao seja titular
das Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas
pelo Fundo ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a
10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (¢) um conjunto de
Cotistas pessoas fisicas ligadas, definidas na forma da legislacao aplicavel, ndo seja titular
de Cotas que representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas, ou
ainda cujas Cotas lhes deem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta
por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (d) as Cotas sejam admitidas
a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado.

15.2.1 Para efeito do disposto no item 15.2 acima, consideram-se pessoas ligadas
ao Cotista:

(D pessoa fisica:

(a) o0s seus parentes até o segundo grau; e

(b) a empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o segundo
grau; e

(2) pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada ou
coligada, conforme definido nos §§ 1° e 2° do art. 243 da Lei n°® 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada.
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15.3 A Administradora e a Gestora nao dispoem de mecanismos para evitar
alteracdes no tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos seus Cotistas ou para
garantir o tratamento tributario mais benéfico aestes.

16. DISPOSICOES FINAIS

16.1 Nao sera realizada a integralizacdo ou a amortizacao das Cotas em dias que
nio sejam Dias Uteis.

16.2 Todas as obrigacoes previstas no Regulamento, inclusive obrigacoes de
pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que ndo seja Dia Util serdio
cumpridas no Dia Util imediatamente subsequente, ndo havendo direito por parte dos
Cotistas a qualquer acréscimo.

16.3 Todos os prazos previstos no Regulamento serdo contados na forma
prevista no artigo 132 do Codigo Civil, isto é, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-
se o dia do vencimento.

16.4 A assinatura, pelo subscritor, do Termo de Adesao implica na sua expressa
ciéncia e concordancia com todos os termos, condigoes e documentos deste
Regulamento, a cujo cumprimento estara obrigado.

16.5 Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espolio
ou do incapaz exercera os direitos e cumprira as obrigacoes, perante a Administradora,
que cabiam ao de cujus ou ao incapaz, observadas as prescricoes legais.

16.6 Os Cotistas deverao manter em sigilo: (i) as informacoes constantes de
estudos e anilises de investimento elaborados pelo ou para a Administradora e/ou a
Gestora; (ii) as suas atualizacoes periddicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e
(iii) os documentos relativos as operagoes da Classe, nao podendo revelar utilizar ou
divulgar, no todo ou em parte, isolada ou conjuntamente com terceiros, qualquer destas
informacoes, salvo com o consentimento prévio e por escrito da Gestora ou se obrigado
por ordem de autoridades governamentais, sendo que nesta ultima hipotese, a
Administradora e a Gestora deverao ser informadas por escrito de tal ordem,
previamente ao fornecimento de qualquer informacao.

16.7 Os Prestadores de Servicos Essenciais disponibilizarao em suas paginas na
rede mundial de computadores ou encaminharao de forma eletrénica as informagoes de
envio obrigatoério previstas na regulamentacao aplicavel.
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16.8 A Administradora disponibiliza o servico de atendimento aos Cotistas,
responsavel pelo esclarecimento de dtividas e pelo recebimento de reclamacoes, por meio
do telefone 0800- 7750500, do e-mail pci@bancodaycoval.com.br e do endereco fisico:
Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo.

17. FORO

17.1 Fica eleito o foro da cidade de Sao Paulo, estado de Sao Paulo, para dirimir
quaisquer questoes oriundas do Regulamento.

Avenida Poulista, 1793 - 500 Paulo - SF 0131 1-200-Bela Vista 31
PABX: 11-3138.0500 - Faxc11-3138.0400-wwwe doyooval com b
#15359503v2
(wvidono Bonoo Doycoval C&HE 777 0900 _emtrol de Atendimento poro Deficente Awdito 0800 775 2005 2&C Bonoo Dioyoowal DBOD 775 0500



Daycoval s

ANEXO — CLASSE UNICA DE COTAS DO
AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

Este Anexo é parte integrante do Regulamento do AZ Quest Panorama Renda Sénior
Master Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada.

Os termos e expressoes utilizados no presente Anexo, quando iniciados com letra
maiuscula, terdo os significados a eles atribuidos na clausula1 da parte geral do
Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

1. CARACTERISTICAS DA CLASSE

1.1 A Classe se enquadra na categoria de fundo de investimento imobiliario,
conforme o Anexo Normativo IIT a Resolucao CVM 175.

1.2 A Classe ¢ constituida em regime fechado, de modo que as Cotas somente
serdo resgatadas ao término do prazo de duracdo das Subclasses ou, ainda, em caso de
liquidacao da Classe.

1.3 Para fins de classificacao nos termos do Codigo de Administracao e Gestao
de Recursos de Terceiros da ANBIMA, esta Classe é classificada como: (i) mandato:
papel; (ii) subclassificacao: CRIs; (iii) tipo de gestdo: ativa; e (iv) segmento:
multicategoria.

1.4 A Administradora mantera a Classe e, consequentemente, o Fundo em
funcionamento apdés o Prazo de Duracdo, independentemente de deliberacao em
Assembleia de Cotistas, caso ainda vigorem direitos e obrigacoes contratuais principais e
acessorias, parcelas a receber, earn-outs, contingéncias ativas e passivas, valores
mantidos pela Classe para fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas
escrow ou vinculadas e valores a indenizar pela Classe relativamente a desinvestimentos
do Fundo, os quais, ao final do Prazo de Duragao, nao tenham seus prazos contratuais ou
de prescricdo e/ou decadéncia legalmente transcorridos. Na hipotese de o Fundo ser
mantido em funcionamento nos termos aqui previstos, a Gestora nao fara jus a qualquer
Taxa de Gestao devida pela Classe, sem prejuizo do pagamento da Taxa de Administracao
que remunera a Administradora.

2, PRAZO DE DURACAO DA CLASSE

2.1 A Classe tera prazo de duracao indeterminado. O prazo de duracao de cada
Subclasse sera definido no respectivo Apéndice (“Prazo de Duracao da Classe”).

3. PUBLICO-ALVO DA CLASSE

3.1 As Cotas serao destinadas exclusivamente a Investidores Profissionais.
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4. DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS
Custodiante
4.1 A custodia dos Ativos integrantes da carteira do Fundo sera exercida pelo

u i , u A ai i uraria, 1
Custodiante, o qual prestard ainda os servicos de tesouraria, controladoria e
processamento dos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do Fundo.

Escriturador
4.2 A escrituracao de Cotas sera exercida pelo Escriturador.
Auditor Independente

4.3 O Auditor Independente sera contratado para auditar as demonstracoes
contabeis do Fundo, respeitado o disposto neste Regulamento.

Distribuidores

4.4 A distribuicdo publica das Cotas devera ser realizada por distribuidores
devidamente autorizados pela CVM, nos termos da regulamentacao aplicavel, a serem
definidos de comum acordo entre Administradora e Gestora a cada ato de aprovacao da
oferta.

Formador de mercado

4.5 A Administradora podera contratar os servicos de um formador de
mercado para prestar os servicos de formacao de mercado para as Cotas, mediante
solicitacao da Gestora.

5. REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

5.1 Taxa Global. A Classe pagara, a titulo de remuneracao aos Prestadores de
Servicos do Fundo, o valor global correspondente a 1,30% (um inteiro e trinta centésimos
por cento), incidente sobre o Patrimoénio Liquido da Subclasse Sénior (“Taxa Global”);
observado o valor minimo mensal de R$ 12.000,00 (doze mil reais), que compreendera
(i) a Taxa de Administracgao (incluindo a Taxa de Custédia) e (ii) a Taxa de Gestao, sendo
certo que o valor minimo mensal ser4 atualizado anualmente, a partir da data de inicio
das atividades do Fundo, pela variacdo positiva do IPCA, observado que referido valor
sera suportado pela Subclasse Subordinada do Fundo, nos termos do item 7.2 do
Regulamento.

5.2 Taxa de Administracdo. Sera devida pela Classe 3 Administradora uma
Taxa de Administracao pela prestacao dos servicos de administracao fiduciaria do Fundo,
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incluindo as atividades de gestdo de imoveis que eventualmente venham a compor o
patriménio da Classe, bem como pelos servicos de tesouraria, controladoria e
processamento de ativos e escrituracio de Cotas, correspondente a 0,10% (dez
centésimos por cento) ao ano, incidente sobre o Patrimonio Liquido da Subclasse Sénior,
com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, com minimo
mensal de R$12.000,00 (doze mil reais), sendo certo que o valor minimo mensal sera
atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela variacao
positiva do IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do
Fundo, observado que referido valor sera suportado pela Subclasse Subordinada do
Fundo, nos termos do item 7.2 do Regulamento.

5.3 Sera devida pela Classe ao Custodiante uma Taxa de Custodia pela
prestacao dos servicos de custddia de Ativos, correspondente a 0,02% (dois centésimos
por cento) ao ano, incidente sobre o Patrimonio Liquido da Subclasse Sénior, com base
em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, com minimo mensal de
R$2.000,00 (dois mil reais), sendo certo que o valor minimo mensal sera atualizado
anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela variacao positiva do
IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo,
observado que referido valor sera suportado pela Subclasse Subordinada do Fundo, nos
termos do item 7.2 do Regulamento.

5.4 A Taxa de Custodia esta incluida na Taxa de Administragao, de modo que
os valores devidos pela Classe a titulo desta Taxa de Custddia serdao deduzidos daqueles
devidos pela Classe a titulo de Taxa de Administracdo, e pagos diretamente ao
Custodiante, observado o disposto no item 7.2 do Regulamento.

5.5 Taxa de Gestao: Pela prestacao dos servicos de gestao de Ativos do Fundo,
a Classe pagara a Gestora uma Taxa de Gestao em valor equivalente ao excedente da Taxa
Global prevista no item 5.1 acima, apds o pagamento da Taxa de Administracao.

5.6 A Taxa Global, a Taxa de Administracdo, a Taxa de Custddia e a Taxa de
Gestdlo serdo calculadas e provisionadas todo Dia Util e pagas no 5° (quinto) Dia Util do
més subsequente ao més da prestacao dos servicos, sendo o primeiro pagamento devido
no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més em que ocorrer a Data de Inicio do
Fundo.

5.7 A Administradora e a Gestora poderao estabelecer que parcelas da Taxa
de Administracao e da Taxa de Gestao, respectivamente, sejam pagas diretamente pelo
Fundo aos Demais Prestadores de Servicos, desde que o somatoério dessas parcelas nao
exceda o valor total da Taxa de Administracao ou da Taxa de Gestao, conforme o caso.

5.8 A Taxa de Administracdo, a Taxa de Custodia e a Taxa de Gestao nao
incluem os demais encargos do Fundo ou da Classe, os quais observarao o disposto na
Resolugdao CVM 175 e no Regulamento, inclusive o item 7.2.
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5.9 A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo compreendem as taxas de
administragao, de custddia e de gestao das classes cujas cotas venham a ser adquiridas
pela Classe, de acordo com a politica de investimento descrita no presente Anexo. Para
fins deste item 5.9, nao serao consideradas as aplicagoes realizadas pela Classe em cotas
que sejam (a) admitidas a negociacdo em mercado organizado; e (b) emitidas por fundos
de investimento geridos por partes nao relacionadas a Gestora.

5.10 Taxa de Performance. Nao havera cobranca de taxa de performance.

5.11 No caso de destituicao e/ou rentincia da Administradora e/ou da Gestora:
(a) os valores devidos relativos a sua respectiva remuneracao, conforme aplicavel, serao
pagos pro rata temporis até a data de seu efetivo desligamento e nao lhe serdao devidos
quaisquer valores adicionais apos tal data; e (b) conforme aplicavel, o Fundo arcara
isoladamente com os emolumentos e demais despesas relativas as transferéncias, a sua
respectiva sucessora, da propriedade fiduciaria referentes aos bens imoveis e direitos
integrantes do patriménio do Fundo.

5.12 Taxa Méxima de Distribuicdo: Tendo em vista que a Classe tem natureza
de classe fechada, a taxa e as despesas com a distribuicdo de Cotas da Classe serao
descritas nos documentos da oferta de cada emissao de Cotas, conforme aplicavel.

5.13 Sem prejuizo do disposto acima, adicionalmente a Taxa Maxima de
Distribuicao, em linha com o Oficio Circular n® 6/2024/CVM/SIN, considerando que no
ambito da operacionalizacdo da Classe prestadores de servigo de distribuicdo de Cotas
serao contratados e remunerados de forma continua pela prestacdo de servigo
relacionado ao mecanismo de distribuicdo por conta e ordem, as taxas segregadas dos
prestadores de servico poderao ser consultadas por meio da Plataforma de Transparéncia
de Taxas no endereco: www.data.anbima.com/busca/transparencia-de-taxas-de-fundos.

5.14 A cada emissao de Cotas, o Fundo podera, a exclusivo critério da
Administradora, de acordo com recomendacdo da Gestora, cobrar uma taxa de
distribuicao primaéria, a qual sera paga pelos subscritores das Cotas no ato da subscri¢ao
priméria das Cotas.

5.15 Nao serao cobradas dos Cotistas do Fundo quaisquer outras taxas, tais
como taxa de performance, taxa de ingresso ou taxa de saida.

6. OBJETIVO DA CLASSE DE COTAS E POLITICA DE
INVESTIMENTO
6.1 A Classe tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacao de suas

Cotas, por meio da aplicacao de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
Patrimonio Liquido nos seguintes Ativos-Alvo, observada a Politica de Investimento: (a)
certificados de recebiveis imobiliarios, desde que tenham sido objeto de oferta ptiblica
registrada na CVM; (b) acoes, debéntures, bonus de subscricao, seus cupons, direitos e
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recibos de subscricao, certificados de deposito de valores mobiliarios, cotas de fundos de
investimento, notas promissorias, notas comerciais e quaisquer outros valores
mobiliarios, desde que se tratem de emissores registrados na CVM e cujas atividades
preponderantes sejam permitidas aos fundos de investimento imobiliario; (c) acées ou
cotas de sociedades cujo tinico proposito se enquadre entre as atividades permitidas aos
FII; (d) certificados de potencial adicional de construcao emitidos com base na Resolucao
CVM n° 84, de 31 de marco de 2022, conforme alterada; (e) cotas de fundos de
investimento em participagbes que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de investimento imobiliarios ou de
fundos de investimento em ac¢oes que sejam setoriais e que invistam exclusivamente em
construcao civil ou no mercado imobiliario; (f) cotas de outros fundos de investimento
imobiliario; (g) cotas de fundos de investimento em direitos creditorios que tenham como
politica de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de
investimento imobilidrio, desde que tenham sido objeto de oferta publica registrada na
CVM; (h) letras hipotecarias; (i) letras de crédito imobiliario; (j) letras imobiliarias
garantidas; e (k) demais ativos que sejam ou venham a ser permitidos pela legislagao ou
regulamentacao aplicavel (“Ativos-Alvo”).

6.1.1 Adicionalmente a Politica de Investimento prevista acima e
observados os limites de concentracao previstos na regulamentacao aplicavel,
incluindo a Resolucdo CVM 175, o Fundo podera deter imdveis e quaisquer
direitos reais sobre iméveis, incluindo aqueles oriundos da excussao de quaisquer
garantias dos valores mobiliarios detidos pela Classe, performados, localizados
em todo territério nacional, sem necessidade de diversificacao regional.

6.2 A parcela remanescente dos recursos integrantes do Patrimonio Liquido
que, temporaria ou permanentemente, nao estiver aplicada nos Ativos-Alvo devera ser
aplicada em (i) cotas de fundos de investimento de renda fixa ou titulos de renda fixa,
publicos ou privados, de liquidez compativel com as necessidades da Classe, de acordo
com as normas editadas pela CVM, observados os limites fixados no Anexo Normativo
III a Resolucao CVM 175; (ii) titulos ptblicos federais e operacoes compromissadas com
lastro nos papéis indicados no item “i” acima; (iii) certificados de depésito bancario, com
liquidez compativel com as necessidades do Fundo, emitidos por instituicao financeira
de primeira linha; (iv) derivativos, exclusivamente para fins de prote¢do patrimonial,
cuja exposicao seja sempre, no maximo, o valor do patrimoénio liquido da Classe; e (v)
compromissadas em titulos privados em ativos mobilidrios ou imobiliarios (“Ativos
Financeiros de Liquidez”).

6.3 A Classe podera investir até 100% (cem por cento) de seus recursos em
cotas de fundos de investimento administrados e/ou geridos pela Administradora, pela
Gestora ou empresa a eles ligada, sem prejuizo das demais disposicoes regulamentares e
da necessidade de aprovacao em Assembleia quando caracterizada situac@o de conflito
de interesses, nos termos da Resolucao CVM 175.
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6.4.1 Os critérios de concentracdo acima previstos deverdo ser
observados pela Gestora e/ou pela Administradora, conforme aplicavel e
observado o disposto na regulamentacao aplicavel, diariamente e previamente a
cada aquisicao de Ativos pela Classe.

6.4 Os recursos do Fundo serao aplicados, sob a gestdo da Gestora, de acordo
com a Politica de Investimentos, objetivando, fundamentalmente, auferir rendimentos
e/ou ganho de capital por meio do investimento e, conforme o caso, desinvestimento, em
Ativos. A cada nova emissdo, a Administradora e a Gestora poderao propor um
parametro de rentabilidade para as Cotas a serem emitidas, o qual ndo representara e
nem devera ser considerado como uma promessa, garantia ou sugestao de rentabilidade
aos Cotistas por parte da Administradora, da Gestora ou do distribuidor das Cotas.

6.5 O objeto do Fundo e sua Politica de Investimento ndo poderdao ser
alterados sem prévia deliberacdo da Assembleia, tomada de acordo com o quérum
estabelecido neste Regulamento.

6.6 A Administradora e a Gestora poderao, conforme aplicavel, sem prévia
anuéncia dos Cotistas, praticar os seguintes atos, ou quaisquer outros necessarios a
consecucao dos objetivos do Fundo, desde que em observancia a este Regulamento e a
legislacao aplicaveis:

(a) observadas as demais disposicoes do presente Regulamento, celebrar, aditar,
rescindir ou ndo renovar, bem como ceder ou transferir para terceiros, a qualquer
titulo, os contratos com os Demais Prestadores de Servicos do Fundo;

(b)  vender, permutar ou de qualquer outra forma alienar, no todo ou em parte, os
Ativos integrantes da carteira do Fundo, para quaisquer terceiros;

(c) adquirir ou subscrever, conforme o caso, Ativos para o Fundo;

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

(e) contrair empréstimos, em nome de uma Classe, para fazer frente ao
inadimplemento de qualquer Cotista que deixe de integralizar as Cotas por ele
subscritas, observado o disposto no artigo 113, V, da parte geral da Resolucao
CVM 175.

6.7 Cabera a Gestora praticar todos os atos que entender necessarios ao
cumprimento da Politica de Investimento, desde que respeitadas as disposicoes deste
Regulamento e da legislacao aplicavel, nao lhe sendo facultado, todavia, tomar decisoes
que eliminem a discricionariedade da Administradora com relacdo as atribuicoes que
foram especificamente atribuidas a Administradora neste Regulamento e na legislacao
em Vvigor.
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6.8 A Classe tera o prazo de até 180 (cento e oitenta) dias ap6s a data de
encerramento de cada oferta de Cotas para enquadrar a sua carteira de acordo com a
Politica de Investimento estabelecida neste Regulamento, bem como com relacdo as
regras de limites de concentracao de carteira por emissor ou por modalidade de ativos
financeiros, conforme previstos nos Anexos Normativos I e IIT a Resolugao CVM 175.

6.8.1 Caso a Classe nao enquadre a sua carteira de acordo com a Politica
de Investimento dentro do prazo mencionado acima, a Administradora convocara
Assembleia, sendo que, caso a Assembleia nao seja instalada, ou, uma vez
instalada, ndo se chegue a uma conclusao a respeito das medidas a serem tomadas
para fins de enquadramento da carteira, a Gestora podera recomendar a
realizacao de amortizacao de principal, na forma do subitem 6.8.2 abaixo.

6.8.2 Caso a Gestora e a Administradora ndo encontrem Ativos para
investimento pelo Fundo, a seu critério, o saldo de caixa podera ser distribuido
aos Cotistas, a titulo de distribuicao adicional de rendimentos e/ou amortizacao
de principal, sendo que, nesta hipotese, a Gestora devera informar a
Administradora a parcela dos recursos que devera ser paga aos respectivos
Cotistas a titulo de distribuicao adicional de rendimentos e/ou amortizacao de

principal.
7. FATORES DE RISCO
7.1 A carteira da Classe esta sujeita as flutuacoes de precos e/ou cotacoes do

mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e liquidez e as variagoes de precos e
cotacOes inerentes aos seus Ativos Financeiros, o que pode acarretar perda patrimonial a
Classe e aos Cotistas.

7.2 O investimento nas Cotas apresenta riscos, especificamente aqueles
indicados no Complemento I ao presente Regulamento. Nao ha garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas para a Classe e os Cotistas, ndo podendo os
Prestadores de Servicos Essenciais e os Demais Prestadores de Servicos, em hipdtese
alguma, ser responsabilizados por qualquer depreciacdo ou perda de valor dos Ativos e
dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira da Classe, ou por eventuais
prejuizos incorridos pelos Cotistas quando da amortizacao ou do resgate das suas Cotas,
nos termos deste Anexo.

7.2.1 Cada Cotista devera atestar que estd ciente dos riscos do

investimento nas Cotas e concorda em, ainda assim, realiza-lo, por meio da
assinatura do termo de ciéncia de risco e de adesdo ao Regulamento.

38

#15359503v2



Daycoval s

8. COTAS

Caracteristicas gerais das Cotas

8.1 O Patriménio Liquido da Classe sera composto pelas Cotas, em classe
Unica, que, por sua vez, serao divididas em 2 (duas) Subclasses: (i) as Cotas Séniores,
cujos termos e condicoes estao descritos no Apéndice A deste Regulamento (“Subclasse
Sénior”); e (ii) as Cotas Subordinadas, cujos termos e condicbes estao descritos no
Apéndice B deste Regulamento (“Subclasse Subordinada”).

8.1.1. As Cotas da Subclasse Sénior terdo preferéncia em relacao as Cotas
da Subclasse Subordinada no recebimento de rendimentos e resgate das referidas
Cotas até o limite do Benchmark Cotas Seniores.

8.1.2. As Cotas da Subclasse Subordinada serao subordinadas as Cotas
da Subclasse Sénior e farao jus a totalidade dos recursos liquidos remanescentes
disponiveis no patrimoénio do Fundo, observada a Cascata de Pagamentos.

8.2 As Cotas serao escriturais e nominais e corresponderao a fracoes ideais do
patrimonio da Classe, observadas as caracteristicas de cada Subclasse previstas neste
Anexo e nos respectivos Apéndices. O Custodiante sera responsavel pela inscricdo do
nome de cada Cotista no registro de cotistas do Fundo.

8.2.1 A responsabilidade dos Cotistas serd limitada ao valor das Cotas
por eles subscritas. Desse modo, os Cotistas somente serdo obrigados a
integralizar as Cotas que efetivamente subscreverem, observadas as condicoes
estabelecidas neste Anexo e no respectivo documento de aceitacao. Caso nao haja
saldo de Cotas subscrito e ndo integralizado ou compromisso de subscricdo e
integralizacao de novas Cotas assumido contratualmente, de forma expressa e por
escrito, pelos Cotistas, os Cotistas ndo serdo obrigados a realizar novos aportes de
recursos na Classe, mesmo na hipotese de o Patrimonio Liquido ser negativo ou
de a Classe ndo ter recursos suficientes para fazer frente as suas obrigacoes,
observadas as disposi¢oes do Capitulo XIII da parte geral da Resolucao CVM 175.

8.3 O Patrimonio Liquido da Classe é constituido pela soma: (i) do caixa
disponivel; (ii) do valor da carteira, incluindo os Ativos Alvo e os Ativos Financeiros; e
(iii) dos valores a receber, deduzidas de tal soma as exigibilidades.

8.4 A propriedade das Cotas presumir-se-a pela conta de deposito das Cotas,
aberta em nome do Cotista e o extrato das contas de depoésito representard o ntimero
inteiro ou fracionario de Cotas pertencentes ao Cotista.

8.5 Todas as cotas garantem aos seus titulares direitos patrimoniais, politicos
e econOmicos idénticos, observado que, de acordo com o artigo 2° da Lei n° 8.668, o
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Cotista nao podera requerer o resgate de suas cotas, a qualquer tempo, sendo na data de
liquidacao da Classe e segundo os procedimentos previstos neste Regulamento.

8.6 O titular de cotas da Classe: (i) ndo podera exercer qualquer direito real
sobre os Ativos integrantes do patrimonio da classe; (ii) nao responde pessoalmente por
qualquer obrigacao legal ou contratual, relativa aos Ativos integrantes do patriménio da
classe ou da Administradora, salvo quanto a obrigacao de pagamento das cotas que
subscrever; e (iii) deve exercer o seu direito de voto sempre no interesse da Classe.

Razao de Subordinacao

8.7 A partir da data da 12 (primeira) integralizacdo de Cotas Subordinadas
(“Data de Inicio de Apuracao da Raziao de Subordinacao”), a Gestora devera
apurar a razdo de subordinacdo das Cotas Subordinadas, a ser calculada pelo (i)
somatorio do valor patrimonial das Cotas Subordinadas integralizadas, dividido pelo (ii)
Patrimoénio Liquido do Fundo, observado que referida razao devera sempre ser superior
a um dos percentuais indicados no item abaixo, conforme o caso (“Razdo de
Subordinacao”).

8.7.1 Para os fins deste Regulamento, (a) a partir da 12 (primeira)
integralizacao de Cotas Subordinadas até o 12° (décimo segundo) més (inclusive)
a contar da Data de Inicio de Apuracao da Razao de Subordinacdo, a Razao de
Subordinacao devera corresponder ao percentual minimo de 8,50% (oito inteiros
e cinquenta centésimos por cento) (“Razao de Subordinacao Minima
Inicial”); (b) a partir do 12° (décimo segundo) més (exclusive) a contar da Data
de Inicio de Apuracao da Razao de Subordinacdo até o 24° (vigésimo quarto) més
(inclusive) a contar da Data de Inicio de Apuracao da Razao de Subordinacao, a
Razdo de Subordinacdo devera corresponder ao percentual minimo de 9,00%
(nove inteiros por cento) (“Razao de Subordinacao Minima”); e (¢) a partir
do 24° (vigésimo quarto) més (exclusive) a contar da Data de Inicio de Apuracao
da Razao de Subordinacao até o final do Prazo de Duracao da Classe, a Razao de
Subordinacao devera corresponder ao percentual minimo de 10,00% (dez inteiros
por cento) (“Razao de Subordinacao Definitiva”).

8.7.2 A partir da Data de Inicio de Apuracao da Razao de Subordinacao
e durante o Prazo de Duracdo da Subclasse Sénior, a Razdo de Subordinacao
devera ser apurada pela Gestora e validada pela Administradora até o 5° (quinto)
Dia Util de cada més com base no valor das Cotas na data de fechamento de cada
més (“Data de Apuracao da Razao de Subordinacao”).

8.7.3 A partir da Data de Inicio de Apuracao da Razao de Subordinacao
e durante o Prazo de Duracao da Classe, no caso do descumprimento da Razao de
Subordinacdo  aplicavel (“Desenquadramento da Razao de
Subordinacao”), a Gestora devera, observado o Prazo para Recomposicao da
Razao de Subordinacao (conforme abaixo definido):
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(a) orientar a Administradora para que esta realize emissao de novas Cotas
Subordinadas, sem a necessidade de aprovacao em Assembleia, em montante
suficiente para a recomposicdo da Razao de Subordinacao, a serem subscritas e
integralizadas pelos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas em circulacao, na
proporcao de suas respectivas participagoes, em moeda corrente nacional
(“Emissoes Autorizadas”). A subscricio e integralizacdo das Cotas
Subordinadas nos termos deste item devera ocorrer no prazo de até 3 (trés) meses
a contar da Data de Apuracao da Razao de Subordinacdo em que se verifique o
Desenquadramento da Razao de Subordinacao (“Prazo para Recomposicao
da Razao de Subordinaciao”); e

(b) em caso de nao reenquadramento da Razao de Subordina¢do nos termos do
item “(a)” acima, realizar a amortizacao de Cotas Seniores, proporcionalmente a
participacao detida por cada Cotista, em montante suficiente para a recomposicao
da Razao de Subordinagdo. A amortizacdo de Cotas Seniores, nos termos deste
item, devera ocorrer no prazo de até 3 (trés) meses a contar da data de
encerramento do Prazo para Recomposicao da Razdo de Subordinacdo (“Prazo
Adicional para Recomposicao da Razao de Subordinacao”).

8.7.4 Caso, durante o Prazo para Recomposicio da Razao de
Subordinacdo ou o Prazo Adicional para Recomposicio da Razdo de
Subordinacao seja verificada a recomposicao da Razao de Subordinacio, as
medidas previstas nas alineas (a) e (b) do item 8.7.3. acima poderao ser suspensas
e/ou canceladas, independente do estagio em que se encontrem.

8.7.5 Caso, ap6s a implementacao das medidas previstas nas alineas (a)
e (b) da clausula 8.7.3 acima, observada a retencao de recursos na Classe para fins
de recomposicao da Razdo de Subordinacao, nao seja verificada a recomposicao
da Razado de Subordinacdo, a Administradora devera convocar uma Assembleia
para deliberar sobre a liquidacao do Fundo, nos termos do item 10 do Anexo.

8.7.6 Na hipo6tese da Razao de Subordinacao atingir patamar superior a
Razao de Subordinacdo Minima Inicial, a Razdo de Subordinacdo Minima ou a
Razao de Subordinacao Definitiva, conforme aplicavel (“Razao Limite”), sera
caracterizado excesso de subordinacdo, hipotese em que a Gestora, sem
necessidade de aprovacao em Assembleia, podera decidir, unilateralmente, pela
realizacao de distribuicao de recursos aos Cotistas das Cotas Subordinadas, até o
limite do referido excesso de subordinacao e/ou pela realizacdo de amortizacoes
extraordindrias de principal das Cotas Subordinadas, desde que a Classe esteja
adimplente com suas obrigacoes, observada a Cascata de Pagamentos, devendo
em qualquer hipdtese ser observada a Razdo de Subordinacdo aplicavel
(“Amortizacao Extraordinaria das Cotas Subordinadas”).

Emissdo das Cotas

41

#15359503v2



Daycoval s

8.8 A Administradora, com vistas a constituicdo do Fundo, fara a Primeira
Emissao, a qual sera objeto de oferta publica de distribuicao, de, inicialmente, 3.600.000
(trés milhGes e seiscentas mil) Cotas Seniores e 400.000 (quatrocentas mil) Cotas
Subordinadas, no valor de R$ 100,00 (cem reais) cada, perfazendo o montante total de,
inicialmente, R$400.000.000,00 (quatrocentos milhées de reais), em série tinica, sem
considerar eventuais cotas de lote adicional.

8.9 Caso sejam integralizadas Cotas durante o processo de distribuicao, tais
valores deverao ser alocados em Ativos Financeiros.

8.10 Apbés a Primeira Emissdao, caso entenda pertinente para fins do
cumprimento dos objetivos e da Politica de Investimento, a Administradora, por
recomendacao da Gestora, podera deliberar por realizar novas emissoes das Cotas, por
meio de aprovacao em Assembleia de Cotistas.

8.11 A Assembleia podera deliberar sobre novas emissées das Cotas em
condicoes diferentes daquelas previstas nesta clausula 8, seus termos e condicGes,
incluindo, sem limitacdo, a possibilidade de subscricao parcial e o cancelamento de saldo
nao colocado findo o prazo de distribuicao, observadas as disposi¢oes da Resolu¢io CVM
160.

8.12 Na hipotese de emissao de novas Cotas Seniores na forma do item 8.11
acima, o preco de emissdo das Cotas Seniores objeto da respectiva oferta terd como
referéncia preferencialmente: (a) o valor patrimonial das Cotas Seniores, representado
pelo quociente entre o valor do patriménio liquido contabil atualizado das Cotas Seniores
e o numero de Cotas Seniores ja emitidas; (b) as perspectivas de rentabilidade do Fundo,
ou, ainda, (c) o valor de mercado das Cotas Seniores ja emitidas, com base em data a ser
definida nos respectivos documentos das ofertas (observada a possibilidade de aplicacao
de desconto ou de acréscimo, a critério da Administradora e da Gestora). Nos demais
casos, o preco de emissdo de novas Cotas Seniores devera ser fixado por meio de
Assembleia, conforme recomendacdo da Gestora.

8.13 Na hipotese de emissao de novas Cotas Subordinadas na forma do item
8.11 acima, o preco de emissao das Cotas Subordinadas objeto da respectiva oferta tera
como referéncia preferencialmente: (a) o valor patrimonial das Cotas Subordinadas,
representado pelo quociente entre o valor do patriménio liquido contébil atualizado das
Cotas Subordinadas e o nimero de Cotas Subordinadas j4 emitidas; (b) as perspectivas
de rentabilidade do Fundo, ou, ainda, (c) o valor de mercado das Cotas Subordinadas ja
emitidas, com base em data a ser definida nos respectivos documentos das ofertas
(observada a possibilidade de aplicacdo de desconto ou de acréscimo, a critério da
Administradora e da Gestora). Nos demais casos, o preco de emissao de novas Cotas
Subordinadas devera ser fixado por meio de Assembleia, conforme recomendacao da
Gestora.
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8.14 O volume das Cotas emitidas a cada emissao sera determinado com base
em sugestao apresentada pela Gestora, sendo admitido o aumento do volume total da
emissao por conta da emissao de quantidade adicional das Cotas, nos termos do artigo
50 da Resolu¢ao CVM 160, ou do ato que aprovar a oferta, conforme o caso.

8.15 Todas as Cotas da mesma Subclasse assegurarao a seus titulares direitos
iguais, inclusive no que se refere aos pagamentos de rendimentos e amortizacgoes, caso
aplicavel, observado que, conforme orientacdo e recomendacdo da Gestora, apos
verificada pela Administradora a viabilidade operacional dos prazos e procedimentos
junto a B3, a nova emissao das Cotas podera estabelecer periodo, ndo superior ao prazo
de distribuicao das Cotas objeto da nova emissao, durante o qual as referidas Cotas objeto
da nova emissdo nao dardo direito a distribuicdo de rendimentos, permanecendo
inalterados os direitos atribuidos as Cotas ja devidamente subscritas e integralizadas
anteriormente a nova emissao de Cotas, inclusive no que se refere aos pagamentos de
rendimentos e amortizacgoes.

8.16 Nao havera limites maximos de investimento no Fundo, exceto pelos
eventuais limites que venham a ser estabelecidos no ambito de cada oferta de Cotas da
Classe, de modo que a totalidade das Cotas podera ser adquirida por um tnico investidor,
ficando desde ja ressalvado o disposto na clausula 15 deste Regulamento.

Distribuicao das Cotas

8.17 As Cotas serao objeto de ofertas publicas, observado que, no ambito da
respectiva oferta, a Administradora e a Gestora, em conjunto com as respectivas
institui¢oes contratadas para a realizagao da distribuicao das Cotas, poderao estabelecer
o publico-alvo para a respectiva emissdo e oferta, observado o quanto disposto na
legislacao e regulamentacao vigentes a época da realizacdo da respectiva oferta, em
relacdo a definicao do publico-alvo.

8.18 A subscricao das Cotas devera ser realizada até a data de encerramento da
respectiva oferta de Cotas da Classe. As Cotas que nao forem subscritas serdao canceladas

pela Administradora.

8.19 Nao poderéa ser iniciada nova oferta antes de totalmente subscritas ou
canceladas as Cotas remanescentes da oferta anterior.

Subscricdo e integralizacdo das Cotas

8.20 Por ocasiao da subscricao das Cotas, cada Cotista devera assinar (a) o
documento de aceitacdo da oferta; e (b) o termo de ciéncia de risco e de adesdao ao
Regulamento.
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8.21 No momento de subscricdao das Cotas, cabera a instituicao intermediaria
da Oferta ou a Administradora, conforme aplicavel, averiguar a adequac¢ao do investidor
ao Publico-Alvo da Classe.

8.22 As Cotas da Primeira Emissao do Fundo, bem como as Cotas de eventuais
emissoes subsequentes, serdo integralizadas em moeda corrente nacional, observado o
disposto nos itens abaixo.

8.22.1 As Cotas serao integralizadas (a) a vista, no ato da subscricao; ou
(b) de acordo com o cronograma de integralizacao definido no documento de
aceitacao da oferta.

8.22.2 As Cotas deverao ser integralizadas, resgatadas e amortizadas em
moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as Cotas estejam depositadas
na B3; ou (b) de transferéncia eletronica disponivel (TED) ou outra forma de
transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, na conta de titularidade do
Fundo.

8.23 Em emissoes subsequentes de Cotas, as Cotas subscritas e integralizadas
farao jus aos rendimentos relativos ao exercicio social em que forem emitidas e a partir
da data de sua integralizacdo, sendo que, no més em que forem integralizadas, o
rendimento sera calculado pro rata temporis, podendo: (i) participar integralmente dos
rendimentos dos meses subsequentes; ou (ii) permanecer recebendo o pro rata até que
haja a fungibilidade das Cotas.

8.24 Caso o Cotista deixe de cumprir com as condi¢oes de integralizagao
constantes do documento de aceitacdo da oferta, independentemente de notificacao
judicial ou extrajudicial, nos termos do paragrafo tnico do artigo 13 da Lei n°® 8.668,
ficara sujeito ao pagamento dos encargos estabelecidos no respectivo documento.

8.25 E admitida a subscricdo por um mesmo Cotista de todas as Cotas emitidas.
Nao haver, portanto, requisitos de dispersao das Cotas.

Negociacdo das Cotas

8.26 As Cotas poderdao ser depositadas (i) para distribuicio no mercado
primério, por meio do MDA — Modulo de Distribuicdo de Ativos, administrado e
operacionalizado pelo Balcao B3, sendo a distribuicao liquidada financeiramente por
meio do Balcao B3; e (ii) para negociacao no mercado secundario por meio do Fundos21
— Modulo de Fundos, administrado e operacionalizado pelo Balcao B3, sendo as
negociacoes e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as cotas
custodiadas eletronicamente por meio do Balcao B3.

8.27 Caso as Cotas sejam depositadas em bolsa de valores ou mercado de balcao
organizado, cabera exclusivamente ao eventual intermediario verificar se os adquirentes
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das Cotas sao investidores qualificados, conforme definidos no artigo 12 da Resolucao
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, ou investidores profissionais, conforme definidos no
artigo 11 da Resolucao CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, bem como o atendimento as
demais formalidades previstas no Regulamento e na regulamentacao aplicavel.

8.28 Apbs a integralizacdo das Cotas e estando o Fundo devidamente
constituido e em funcionamento, os titulares das Cotas poderdo negocia-las
exclusivamente no mercado secundario, observados o prazo e as condicOes previstos
neste Regulamento, em mercado de bolsa, ambos administrados pela B3.

8.29 Nao havera direito de preferéncia aos Cotistas da Classe em relacao as
transferéncias de Cotas no mercado secundério.

8.30 Fica vedada a negociacao de fracao das Cotas.

8.31 As Cotas estardo sujeitas a eventuais restricoes de negociacao
estabelecidas na regulamentacgao aplicavel, incluindo, sem limitagcdo, a Resolucao CVM
160.

8.32 Os Cotistas serdo os unicos responsaveis pelo pagamento dos custos,
tributos ou emolumentos decorrentes da negociacao ou da transferéncia das suas Cotas.

8.33 No caso de alienacao voluntaria de Cotas, o cotista alienante devera
solicitar por escrito 8 Administradora e a Gestora a transferéncia parcial ou total de suas
cotas, indicando o nome e qualificacdo do cessionario, bem como o preco, condi¢oes de
pagamento e demais condicoes.

8.34 A transferéncia de titularidade das Cotas fica condicionada a verificacao,
pela Administradora, do atendimento das formalidades estabelecidas neste
Regulamento, na Resolucao 175 e alteracoes posteriores e demais regulamentacoes
especificas.

8.35 As Cotas somente poderdo ser transferidas se estiverem totalmente
integralizadas ou, caso nao estejam, se o cessionario assumir, por escrito, todas as futuras
obrigacoes do Cotista cedente perante o Fundo no tocante a sua integralizacao.

Oferta Publica Voluntdria de Aquisicdo de Cotas

8.36 As ofertas publicas voluntarias que visem a aquisicdo de parte ou da
totalidade das Cotas devem obedecer as regras e procedimentos operacionais
estabelecidos pela entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas
estejam admitidas a negociagao (se aplicavel).

Recompra de Cotas

45

#15359503v2



Daycoval s

8.27 A critério da Gestora, o Fundo podera recomprar suas Cotas,
observadas as limitacoes e demais condicGes previstas na regulamentacdo aplicavel
vigente a época da recompra, incluindo aquelas previstas no artigo 56, paragrafo 6° do
Anexo Normativo I da Resolucdo CVM 175, conforme alterada, quais sejam (a) as Cotas
recompradas sejam canceladas; (b) o valor de recompra da Cota seja inferior ao valor
patrimonial da Cota do dia imediatamente anterior ao da recompra; e (c) o volume de
recompras nao ultrapasse, em um periodo de 12 (doze) meses, 10% (dez por cento) do
total das Cotas do Fundo.

8.28 Na hipotese de recompra de Cotas, o Fundo devera anunciar a
intencao de recompra, por meio de comunicado ao mercado arquivado, com pelo menos
14 (catorze) dias de antecedéncia da data em que pretende iniciar a recompra, ou prazo
minimo aplicavel vigente a época da recompra, conforme aplicavel, junto a entidade
administradora do mercado organizado no qual as cotas estejam admitidas a negociacao,
em linha com o disposto no artigo 56, paragrafo 7° do Anexo Normativo I da Resolugao
CVM 175, conforme alterada.

8.29 O comunicado referido no item 8.28 acima (a) é valido por 12
(doze) meses, contados a partir da data de seu arquivamento; e (b) deve conter
informacoes sobre a existéncia de programa de recompras e quantidade de Cotas
efetivamente recompradas nos 3 (trés) altimos exercicios, conforme previsto no artigo
56, paragrafo 8° do Anexo Normativo I da Resolucao CVM 175, conforme alterada.

8.30 O limite estabelecido no item (c) do Artigo 34 deve ter como
referéncia as Cotas emitidas pelo Fundo ou Classe na data do comunicado de que trata o
Paragrafo 2° acima, observados os critérios previstos na regulamentacdo aplicavel
vigente a época da recompra.

8.31. A recompra de Cotas pelo Fundo nao podera ser realizada nas
hipoteses previstas no artigo 56, Paragrafo 10° do Anexo Normativo I da Resolugdo CVM
175, conforme alterada, quais sejam: (a) sempre que a Administradora ou a Gestora tenha
conhecimento de informacao ainda nao divulgada ao mercado relativa as suas investidas
que possa alterar substancialmente o valor da Cota ou influenciar na decisao do Cotista
de comprar, vender ou manter suas Cotas; (b) de forma a influenciar o regular
funcionamento do mercado; e (c) com a finalidade exclusiva de obtencao de ganhos
financeiros a partir de variac6es esperadas do preco das Cotas.

9. DISTRIBUICAO DE RESULTADOS

9.1 Semestralmente, a Administradora distribuirA aos Cotistas,
independentemente da realizacdo de Assembleia, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) dos lucros auferidos pelo Fundo, se houver, apurados segundo o regime de caixa,
com base em balanc¢o ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro
de cada ano.
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10.1.1. O Fundo adotard o método “Lucro Caixa” para distribuicio de
rendimentos.

9.2 Havendo disponibilidades, os rendimentos auferidos poderdo ser
distribuidos mensalmente aos Cotistas, a critério da Administradora e em comum acordo
com a Gestora. Para tanto, o antincio da distribuicao de rendimentos ocorrera na Data de
Apuracio, com o respectivo pagamento realizado até o tltimo Dia Util do més corrente,
a titulo de antecipacao dos rendimentos semestrais, observada a Cascata de Pagamentos.
Observado o disposto no item 9.1, acima, eventual saldo de resultado nao distribuido
como antecipacdo serd pago no prazo méaximo de 15 (quinze) Dias Uteis apds o
encerramento dos balancos semestrais, podendo referido saldo ter outra destinacao dada
pela Assembleia, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela Gestora.

9.2.1 Os pagamentos dos eventos de rendimentos e amortizagoes
realizados por meio da B3 seguirao os seus prazos e procedimentos operacionais,
bem como abrangerao todas as cotas nesta custodiadas eletronicamente, de forma
igualitaria, sem distinc¢ao entre os Cotistas.

9.3 Observada a obrigagao estabelecida nos termos do item 9.1, acima, a
Gestora podera decidir/recomendar pelo reinvestimento dos recursos originados com a
alienacao dos Ativos e imoéveis eventualmente integrantes da carteira do Fundo,
observados os limites previstos na regulamentacao e legislacio aplicaveis.

9.3.1 O percentual minimo a que se refere o item 9.1 acima sera
observado apenas semestralmente, sendo que os adiantamentos realizados
mensalmente poderdo nao atingir o referido minimo estabelecido.

9.4 Fardo jus ao recebimento de qualquer valor devido aos cotistas, nos
termos deste Regulamento, aqueles que sejam cotistas ao final do Dia Util imediatamente
anterior a respectiva data do pagamento.

9.5 Para fins de apuracao de resultados, o Fundo mantera registro contabil
das aquisicoes, locacoes, arrendamentos ou revendas dos imoveis integrantes de sua
carteira.

9.6 A Gestora, com o objetivo de provisionar recursos para o pagamento de
eventuais despesas extraordinarias da Classe, podera reter até 5% (cinco por cento) dos
lucros apurados semestralmente pelo Fundo.

9.7 Caso as reservas mantidas no patriménio do Fundo venham a ser
insuficientes, tenham seu valor reduzido ou integralmente consumido, a Administradora,
mediante notificacao recebida da Gestora, a seu critério, devera convocar, nos termos
deste Regulamento, Assembleia para discussdo de solugoes alternativas a venda dos
Ativos e imoveis.
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A Classe podera, observados os termos e condicoes da Cascata de

Pagamentos, realizar a amortizacao das Cotas, proporcionalmente ao montante que o
valor de cada Cota representa relativamente ao Patrimonio Liquido da respectiva
Subclasse.

Cascata de Pagamentos

99

A Classe, sujeita a disponibilidade de caixa, devera observar a seguinte

ordem prioritaria de pagamentos nas distribuicdes realizadas pela Classe (“Cascata de
Pagamentos”):

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

®

o pagamento de quaisquer despesas e encargos da Classe, observado que os
efeitos econdmicos de tais despesas e encargos deverao impactar prioritariamente
os direitos patrimoniais das Cotas Subordinadas, sendo a respectiva alocacao
refletida no valor patrimonial das Cotas Subordinadas até o seu esgotamento e,
somente apds, contra o valor patrimonial das Cotas Seniores;

composicao ou recomposicao da reserva mencionada no item 9.6 acima;

o saldo remanescente desde o ultimo pagamento (se houver), para o pagamento
referente a distribuicdo de rendimentos as Cotas Seniores até o montante do
Benchmark Cotas Seniores somado até a respectiva data de pagamento;

o saldo remanescente, se houver, podera ser destinado, a critério da Gestora, (i)
para amortizagao extraordinaria das Cotas Seniores, até o limite do valor de
principal existente em relacao as Cotas Seniores, desde que, ap6s tal amortizacao,
a Razdo de Subordinacdo permaneca igual ou superior ao percentual minimo
aplicavel previsto nos termos do item 8.7.1 deste Anexo; e/ou (ii) para
recomposicdo da Razao de Subordinacdo, até que seja observada a Razao de
Subordinacao aplicavel nos termos do item 8.7.1 deste Anexo; e/ou (iii) para
pagamento de distribuicdo de rendimentos das Cotas Subordinadas, observada a
Razao Limite;

o saldo remanescente, se houver, para a amortizacdo de principal das Cotas
Seniores, até o limite do valor de principal existente em relacao as Cotas Seniores;
e

ap0s o resgate e/ou amortizacdo integral das Cotas Seniores, o saldo
remanescente sera destinado ao pagamento dos rendimentos e/ou amortizacao
das Cotas Subordinadas, ressalvada a Amortizacdo Extraordinaria das Cotas
Subordinadas que podera ocorrer a qualquer tempo, observados os termos deste
Regulamento.
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9.10 A aplicacao das alineas (a) e (b) acima observara, em qualquer hipotese, a
obrigacdo de distribuicio minima semestral prevista no item 9.1 acima e a
regulamentacao tributaria aplicavel aos fundos de investimento imobiliario.

9.11 Para fins de calculo e pagamento dos valores de rendimentos, amortizagao
e/ou resgate das Cotas da Classe deverao ser consideradas as seguintes condicoes:

(a) observada a Cascata de Pagamentos, as Cotas Seniores farao jus ao pagamento de
rendimentos até o limite do Benchmark Cotas Seniores apurado no més em
questao, ou seja, até o limite em que o valor patrimonial das Cotas Seniores,
calculado no tltimo Dia Util do més em questdo, considerado pro forma o
pagamento de rendimentos a ser realizado, volte a ser equivalente ao valor de
emissao das Cotas Seniores (“Valor Mensal Maximo de Rendimentos
Sénior”); e

(b) caso os valores liquidos disponiveis na Classe no Dia Util imediatamente anterior
ao efetivo pagamento de determinado més, a serem destinados para o pagamento
de rendimentos, sejam insuficientes para pagar integralmente o Valor Mensal
Maximo de Rendimentos Sénior, os valores liquidos disponiveis na Classe para o
pagamento de rendimentos nos meses seguintes serao destinados
prioritariamente para o pagamento de rendimentos das Cotas Seniores, até que o
Valor Mensal Maximo de Rendimentos Sénior atualizado e acumulado, calculado
no altimo Dia Util de determinado més futuro, seja integralmente pago, de modo
que o valor patrimonial das Cotas Seniores, calculado no tltimo Dia Util do
referido més, considerado pro forma o pagamento de rendimentos a ser realizado
em relacdo a esse més, na data prevista no item 9.2 acima, volte a ser equivalente
ao valor de emissao das Cotas Seniores.

10. LIQUIDACAO DO FUNDO

10.1 O Fundo sera liquidado (a) caso, quando da primeira emissao de cotas da
Classe, a Gestora constate a inviabilidade de aplicacao dos recursos nos Ativos-Alvo em
decorréncia, por exemplo, da revogacao de sua primeira emissao de captagao, hipdtese
na qual a liquidacao independera de aprovacao prévia em Assembleia; (b) ao final do
prazo de duracao das Subclasses, conforme previsto nos Apéndices; (c) por deliberacao
da Assembleia especialmente convocada para esse fim; ou (d) pelo desenquadramento
da Razdo de Subordinacio, observado o Prazo para Recomposicio da Razdo de
Subordinacao e o Prazo Adicional para Recomposicio da Razao de Subordinacio,
conforme previsto nos termos deste Anexo; e (e) conforme demais hipoteses previstas
neste Regulamento, no Anexo ou nos Apéndices.

10.2 Caso a Classe efetue amortizacdo de capital, a Administradora podera
solicitar aos Cotistas que comprovem o custo de aquisicao de suas Cotas. Os Cotistas que
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nao apresentarem tal comprovacao terao o valor integral da amortizacao sujeito a
tributagdo, conforme determinar a regra tributaria para cada caso.

10.3 A Assembleia que determinar a liquidacdo do Fundo deve deliberar, no
minimo, sobre:

(a) o plano de liquidacao elaborado pelos Prestadores de Servicos Essenciais, em
conjunto, de acordo com os procedimentos previstos no Regulamento; e

(b) o tratamento a ser conferido aos direitos e obrigacoes dos Cotistas que nado
puderam ser contatados quando da convocac¢ao da Assembleia.

10.3.1 Do plano de liquidacao deve constar uma estimativa acerca da
forma de pagamento dos valores devidos aos Cotistas, se for o caso, e de um
cronograma de pagamentos.

10.4 Nas hipoteses de liquidacao da Classe, a Administradora deve promover a
divisao de seu patrimonio entre os Cotistas, na proporcao de suas Cotas, ap6s o
pagamento de todos os custos e despesas, bem como encargos devidos pelo Fundo.

10.4.1 O resgate integral das Cotas devera ocorrer no prazo maximo de 30
(trinta) dias contados da data em que ocorrer um evento de liquidacao antecipada.
Na hipotese de liquidacao da Classe por deliberacdo da Assembleia, esta podera
definir seu prazo de conclusao.

10.5 A liquidacao do Fundo e o consequente resgate das Cotas serao realizados,
em moeda corrente nacional, apés a alienacdo da totalidade dos Ativos e imoveis
integrantes da carteira da Classe.

10.5.1 Para o pagamento do resgate sera utilizado o valor do quociente
obtido com a divisdo do montante obtido com a alienacao dos Ativos pelo nimero
das Cotas emitidas pelo Fundo.

10.5.2 As Cotas Seniores terdo prioridade de rendimentos e resgate sobre
as Cotas Subordinadas.

10.5.3 As Cotas Subordinadas somente serao amortizadas e resgatadas
apos o pagamento integral dos valores devidos aos titulares de Cotas Seniores na
Classe.

10.6 Caso nao seja possivel a liquidacado do Fundo com a adoc¢do dos
procedimentos previstos no item 10.3, acima, a Administradora resgatara as Cotas

mediante entrega aos Cotistas dos Ativos e eventuais imdveis integrantes da carteira da
Classe, fora do ambiente de negociacdo da B3, pelo preco em que se encontram
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contabilizados na carteira do Fundo e tendo por parametro o valor da Cota em
conformidade com o disposto no item 10.3.1, acima.

10.6.1 A Administradora deverd convocar a Assembleia para deliberar
sobre os procedimentos de dacdo em pagamento dos Ativos e eventuais imdveis
integrantes da carteira da Classe.

10.7 Na hipotese da Assembleia referida acima nao chegar a acordo sobre os
procedimentos para entrega dos ativos a titulo de resgate das Cotas, os Ativos e eventuais
imoveis integrantes da carteira da Classe serdo entregues aos Cotistas mediante a
constituicdo de um condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista sera calculada de acordo
com a proporcao das Cotas detida por cada um sobre o valor total das Cotas em
circulacdo. Apo6s a constituicdo do condominio acima referido, a Administradora estara
desobrigada em relacdo as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando
autorizada a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

10.8 A Administradora devera notificar os Cotistas para que elejam um
administrador do referido condominio, na forma do Coédigo Civil Brasileiro.

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

10.10 No ambito da liquidacdo da Classe, respeitado o disposto na Resolugao
CVM 175, a Administradora (a) fornecera as informacoes relevantes sobre a liquidacao
da Classe a todos os Cotistas, de maneira simultanea e assim que tiver conhecimento,
atualizando-as sempre que necessario; e (b) verificara se a precificacdo e a liquidez da
carteira da Classe asseguram um tratamento isondmico na distribuicdo dos resultados
aos Cotistas.

10.11 Nas hipoteses de liquidacao do Fundo, o Auditor Independente devera
emitir parecer sobre a demonstracdo da movimentacdo do patrimonio liquido,
compreendendo o periodo entre a data das tltimas demonstracoes financeiras auditadas
e a data da efetiva liquidacao do Fundo.

10.12 Devera constar das notas explicativas as demonstragoes financeiras do
Fundo anélise quanto a terem os valores dos resgates sido ou nao efetuados em condicoes

equitativas e de acordo com a regulamentacao pertinente, bem como quanto a existéncia
ou nao de débitos, créditos, ativos ou passivos nao contabilizados.
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10.13 Apo6s a partilha do ativo, a Administradora devera promover o
cancelamento do registro do Fundo, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15
(quinze) dias, da seguinte documentacao:

(a) ata da Assembleia que tenha deliberado a liquidacdo do Fundo, quando for o
caso; e
(b) termo de encerramento firmado pela Administradora em caso de pagamento

integral aos Cotistas.

Avenida Poulista, 1793 - 500 Paulo - SF 0131 1-200-Bela Vista 52
PABX: 11-3138.0500 - Faxc11-3138.0400-wwwe doyooval com b

#15359503v2
Oweidono Bonco Daycosal 08H 777 030 Centrol de Atendimento poro Defigente Audibivo QBOO 775 2005 S&C Bomco Doyeoval Q8O0 775 0500



Daycoval s

APENDICE A

APENDICE DAS COTAS DA SUBCLASSE SENIOR DE EMISSAO DA CLASSE
UNICA DO AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

Este apéndice é parte integrante do Anexo ao Regulamento do AZ Quest Panorama
Renda Sénior Master Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada.

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra
maiuscula, terdo os significados a eles atribuidos na cldusula1 da parte geral do
Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

1. CARACTERISTICAS GERAIS

1.1. A Subclasse Sénior tera prazo de duracao de 5 (cinco) anos contados da data da
12 (primeira) integralizacao de Cotas, prorrogaveis por mais 2 (dois) anos, a critério da
Gestora (“Prazo de Duracao da Subclasse Sénior”).

1.2.  As Cotas Séniores serao destinadas exclusivamente a Investidores Profissionais.

1.3. As Cotas Séniores poderao ser depositadas (i) para distribuicdo no mercado
primério, por meio do MDA — Moédulo de Distribuicdo de Ativos, administrado e
operacionalizado pelo Balcao B3, sendo a distribuicao liquidada financeiramente por
meio do Balcao B3; e (ii) para negociacao no mercado secundario por meio do Fundos21
— Mobdulo de Fundos, administrado e operacionalizado pelo Balcio B3, sendo as
negociacoes e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as cotas
custodiadas eletronicamente por meio do Balcao B3

2. CARACTERISTICAS, VANTAGENS E RESTRICOES

2.1.  As Cotas Seniores terdo as seguintes vantagens e restricoes, sem prejuizo de
outras previstas no Regulamento e seu Anexo:

(a) prioridade no recebimento de rendimentos, amortizacao e/ou resgate em relacao
as Cotas Subordinadas, observado o disposto neste Regulamento;

(b)  seuvalor unitario ser4 calculado todo Dia Util para efeito de definicdo de seu valor
de resgate, observados os critérios definidos neste Regulamento; e

(c) farao jus ao recebimento prioritario de rendimentos e ao respectivo resgate ao
término do Prazo de Duracdo da Subclasse Sénior, observada a Cascata de
Pagamentos;
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(d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacido nas Assembleias
Gerais, observadas as disposi¢oes deste Regulamento, sendo que cada Cota Sénior
correspondera a 1 (um) voto; e

(e) somente podem ser integralizadas em moeda corrente nacional.
2.2.  Nao haver4 qualquer prioridade ou subordinacio entre as Cotas Seniores.

2.3. A Classe buscara atingir, para as Cotas Seniores, a rentabilidade equivalente a
100% (cem por cento) da Taxa DI, acrescida exponencialmente de um spread (sobretaxa)
equivalente a 1,60% (um inteiro e sessenta centésimos por cento) ao ano, base 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (“Benchmark Cotas Seniores”).

2.3.1. Para fins do item acima, a Classe procurara distribuir mensalmente as Cotas
Seniores, rendimentos suficientes para que as Cotas Seniores atinjam retorno
equivalente ao Benchmark Cotas Seniores.

2.3.2. Os rendimentos correspondentes ao Benchmark Cotas Seniores deverao ser
pagos aos detentores de Cotas Seniores de forma acumulada. Nesse sentido, caso,
em qualquer més, a Administradora verifique que os montantes disponiveis para
distribuicao dos rendimentos das Cotas Seniores nao sejam suficientes para o
pagamento integral do Benchmark Cotas Seniores, a diferenca entre (i) o
Benchmark Cotas Seniores e (ii) os rendimentos efetivamente pagos aos
detentores de Cotas Seniores sera automaticamente acumulada para pagamento
na proxima data de distribui¢do de rendimentos, incidindo a rentabilidade alvo
das Cotas Seniores sobre tais montantes acumulados (e assim subsequentemente
quando nao for possivel o pagamento total da diferenca na data de pagamento de
rendimentos seguinte e assim sucessivamente).

3. CARACTERISTICAS DA PRIMEIRA EMISSAO DE COTAS
SENIORES

3.1.  Além das demais caracteristicas previstas no Regulamento, a 12 (primeira)
emissao de Cotas Seniores tera as caracteristicas abaixo:

(a) no ambito da Primeira Emissao de Cotas da Classe, serdao emitidas, inicialmente,
3.600.000 (trés milhoes e seiscentas mil) Cotas Seniores, com valor de emissao
de R$100,00 (cem reais) por Cota Sénior, totalizando, inicialmente,
R$360.000.000,00 (trezentos e sessenta milhoes de reais), sendo certo que
referido montante podera ser (i) aumentado em até 25% (vinte e cinco por cento)
em razao de exercicio de lote adicional, nos termos do artigo 50 da Resolucao
CVM 160; (ii) diminuido em razao da distribuicao parcial;

(b) sera admitida a distribuicao parcial das Cotas da Primeira Emissao, nos termos
dos artigos 73 a 75 da Resolucdo CVM 160, observado o montante minimo de
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colocacdo no ambito da Primeira Emissdo estabelecido no ato deliberativo que
aprova a Primeira Emissdo. Caso atingido tal montante e encerrada a oferta, as
Cotas remanescentes nao subscritas e integralizadas deverao ser canceladas pela
Administradora. Caso nao seja atingido esse montante minimo, até o término do
prazo de subscricdo das Cotas da Primeira Emissdo, a Administradora devera
proceder a liquidacao da Classe, na forma prevista na legislacao vigente e neste
Regulamento; e

(0) as Cotas Seniores da Primeira Emissdo serao distribuidas por meio de oferta
publica de distribuicdo, mediante rito de registro automatico, nos termos da
Resolucdo CVM 160, destinada a Investidores Profissionais, sob o regime de
melhores esforcos de colocacdo, a ser coordenada por coordenador lider
contratado pela Classe.

3.2. As demais caracteristicas da 12 (primeira) emissao de Cotas Seniores devem
constar do instrumento que aprova a 12 (primeira) emissao de Cotas Seniores e nos

documentos da respectiva oferta.

3.3.  Os custos da primeira emissdao de Cotas do Fundo serao arcados exclusivamente
pela Subclasse Subordinada.
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APENDICE B

APENDICE DAS COTAS DA SUBCLASSE SUBORDINADA DE EMISSAO DA
CLASSE UNICA DO AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR MASTER
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE
LIMITADA

Este apéndice é parte integrante do Anexo ao Regulamento do AZ Quest Panorama
Renda Sénior Master Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada.

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra
maiuscula, terdo os significados a eles atribuidos na cldusula1 da parte geral do
Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

1. CARACTERISTICAS GERAIS

1.1. A Subclasse Subordinada ter4d prazo de duracdo indeterminado (“Prazo de
Duracao da Subclasse Subordinada”).

1.2. As Cotas Subordinadas serdao destinadas exclusivamente a Investidores
Profissionais.

1.3.  As Cotas Subordinadas poderao ser depositadas (i) para distribui¢do no mercado
primério, por meio do MDA — Modulo de Distribuicdo de Ativos, administrado e
operacionalizado pelo Balcao B3, sendo a distribuicao liquidada financeiramente por
meio do Balcao B3; e (ii) para negociacao no mercado secundario por meio do Fundos21
— Modulo de Fundos, administrado e operacionalizado pelo Balcao B3, sendo as
negociacoes e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as cotas
custodiadas eletronicamente por meio do Balcao B3

2, CARACTERISTICAS, VANTAGENS E RESTRICOES

2.1.  As Cotas Subordinadas terdo as seguintes vantagens e restri¢oes, sem prejuizo de
outras previstas no Regulamento e seu Anexo:

(a) subordinam-se as Cotas Seniores para fins de recebimento de rendimentos,
amortizacdo, conforme o caso, e resgate, observado o disposto neste
Regulamento;

() seu valor unitario sera calculado todo Dia Util para efeito de definicio de seu valor
de amortizagao ou resgate, observados os critérios definidos neste Regulamento;

(c) farao jus, observada a Cascata de Pagamentos e os demais termos deste
Regulamento, ao recebimento do saldo remanescente dos resultados da Classe
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que exceder o Benchmark Cotas Seniores, a critério da Gestora, nos termos deste
Regulamento;

poderao ser amortizadas, nos termos deste Regulamento, apos o resgate integral
das Cotas Seniores, exceto na hipdtese prevista no item 9.9 (f) do Anexo;

direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberaciao nas Assembleias
Gerais, observadas as disposicoes deste Regulamento, sendo que cada Cota
Subordinada correspondera a 1 (um) voto, observado que a Gestora, na qualidade
de Cotista subordinado do Fundo, somente podera votar nas Assembleias Gerais
desde que: (i) seja o tnico Cotista do Fundo; ou (ii) haja a aquiescéncia expressa
da maioria dos demais Cotistas, manifestada na propria Assembleia Geral, ou em
instrumento de procuracao que se refira especificamente a Assembleia Geral em
que se dara a permissao de voto, ressalvadas as deliberacoes que possam alterar
os direitos, caracteristicas, vantagens, preferéncias, Cascata de Pagamentos ou a
Razao de Subordinacao aplicavel as respectivas classes ou subclasses de Cotas, as
quais deverao ser submetidas a deliberacao dos titulares das respectivas Cotas
afetadas; e

podem ser integralizadas em moeda corrente nacional ou em ativos, observados
os termos previstos neste Regulamento.

Nao havera qualquer prioridade ou subordinacao entre as Cotas Subordinadas.

CARACTERISTICAS DA PRIMEIRA EMISSAO DE COTAS

SUBORDINADAS

3.1.

Além das demais caracteristicas previstas no Regulamento, a 12 (primeira)

emissao de Cotas Subordinadas tera as caracteristicas abaixo:

(d)

(e)

no ambito da Primeira Emissdo de Cotas da Classe, serao emitidas, inicialmente,
400.000 (quatrocentas mil) Cotas Subordinadas, com valor de emissao de
R$100,00 (cem reais) por Cota Subordinada, totalizando, inicialmente,
R$40.000.000,00 (quarenta milhées de reais), sendo certo que referido
montante podera ser (i) aumentado em até 25% (vinte e cinco por cento) em razao
de exercicio de lote adicional, nos termos do artigo 50 da Resolu¢cao CVM 160; (ii)
diminuido em razao da distribuicao parcial;

sera admitida a distribuicao parcial das Cotas da Primeira Emissao, nos termos
dos artigos 73 a 75 da Resolucdo CVM 160, observado o montante minimo de
colocagdo no dmbito da Primeira Emissdo estabelecido no ato deliberativo que
aprova a Primeira Emissdao. Caso atingido tal montante e encerrada a oferta, as
Cotas remanescentes nao subscritas e integralizadas deverao ser canceladas pela
Administradora. Caso nao seja atingido esse montante minimo, até o término do
prazo de subscricdo das Cotas da Primeira Emissdo, a Administradora devera
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proceder a liquidacao da Classe, na forma prevista na legislacao vigente e neste
Regulamento; e

® as Cotas Subordinadas da Primeira Emissao serao distribuidas por meio de oferta
publica de distribuicdo, mediante rito de registro automatico, nos termos da
Resolucao CVM 160, destinada a Investidores Profissionais, sob o regime de
melhores esforcos de colocacdo, a ser coordenada por coordenador lider
contratado pela Classe.

3.2.  As demais caracteristicas da 12 (primeira) emissao de Cotas Subordinadas estao
descritas no instrumento que aprova a 12 (primeira) emissao de Cotas Subordinadas e
nos documentos da respectiva oferta

3.3.  Os custos da primeira emissao de Cotas do Fundo serao arcados exclusivamente
pela Subclasse Subordinada.

4. TAXAS E ENCARGOS ESPECIFICOS DAS COTAS
SUBORDINADAS

4.1. A Subclasse Subordinada serd responsdvel e suportard economicamente as
despesas incorridas pelo Fundo, bem como por fundos de investimento que prevejam em
sua politica de investimento a aplicacao de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento)
do patrimonio liquido do respectivo fundo em cotas deste Fundo, quando tal distribuicao
de cotas for destinada ao investimento neste Fundo, sendo estas as despesas de
estruturacao, distribuicao e registro das ofertas primarias de cotas, caso assim deliberado
quando da aprovacao de cada emissdao subsequente de cotas da respectiva classe, bem
como as despesas de administracdo, custodia, gestdo (quando aplicavel) e demais
despesas operacionais, recorrentes ou nao, observada a Cascata de Pagamentos prevista
no item 9.9 do Anexo.
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COMPLEMENTO I
FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE

FATORES DE RISCO OFERTA FII AZ QUEST MASTER

Risco de nao aquisicao dos Ativos-Alvo constantes de pipeline indicativo do
Fundo

Nao obstante a previsao de que os recursos captados pelo Fundo serao destinados, direta
ou indiretamente, a aquisicao de CRI e demais Ativos-Alvo, nesta data, o Fundo nao
celebrou quaisquer instrumentos vinculantes que lhe assegurem o direito a aquisicao de
ativos previamente determinados. Trata-se, portanto, de uma estrutura “blind pool”, em
que a alocacdo dos recursos dependerd da identificacio de oportunidades de
investimento pela Gestora.

O pipeline do Fundo eventualmente divulgado foi estruturado com base na estratégia de
investimento que a Gestora pretende adotar na gestdo da carteira, estando sujeito a
conclusao satisfatoria dos respectivos processos de due diligence juridica, técnica e de
crédito, bem como a negociacdo e formalizacdo dos documentos definitivos das
operacoes de securitizacao.

Adicionalmente, a efetiva aquisicdo de determinados CRI ou outros Ativos-Alvo pelo
Fundo podera estar condicionada a aprovacao prévia, pelos cotistas do Fundo, em
Assembleia de Conflito de Interesses convocada para orientar o voto na Assembleia de
Conflito de Interesses que deliberara sobre operacoes envolvendo potenciais conflitos de
interesses, nos termos da regulamentacao aplicavel.

Nesse contexto:

(i) o Fundo podera, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou nenhum
dos CRI ou demais Ativos-Alvo;

(ii) eventual nao aprovacao, pelos cotistas do Fundo, das matérias submetidas a
Assembleia de Conflito de Interesses podera impedir que o Fundo adquirira
determinados CRI ou ativos integrantes de pipeline indicativo; e

(iii) ainda que sejam celebrados instrumentos vinculantes visando a aquisicao de
determinados CRI ou Ativos-Alvo, ndao ha garantia de que as respectivas tratativas
negociais serao concluidas com éxito, uma vez que a concretizagdo das aquisicoes
dependera da implementacao de diversas condi¢oes precedentes, incluindo, mas nao se
limitando a, conclusao satisfatéria das negociagoes definitivas, verificacdo da qualidade
dos créditos imobiliarios subjacentes, formalizacdo dos documentos da transacdo e
realizacao da captacdo de recursos.

Dessa forma, os CRI e demais ativos eventualmente considerados para o pipeline do
Fundo possuem carater meramente estimativo e nao constituem compromisso de
investimento por parte do Fundo, sendo possivel que os recursos captados sejam
destinados a aquisicao de outros CRI ou ativos elegiveis, em linha com a Politica de
Investimento do Fundo.

Tal circunstancia podera impactar adversamente os resultados projetados para o Fundo,
estando os Cotistas sujeitos a discricionariedade da Gestora na selecao dos CRI e demais
ativos que serdo objeto de investimento, bem como ao risco de que determinados
investimentos inicialmente previstos ndo possam ser realizados em razio da nao
implementacao das condicGes necessarias a sua aquisicao, inclusive, conforme aplicavel,
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a aprovacao em Assembleia de Cotistas ou a verificacdo de riscos de crédito superiores
aos aceitaveis.

Risco de potencial conflito de interesses

Determinados atos que caracterizem situacgoes de conflito de interesses entre o Fundo e
a Administradora, bem como entre o Fundo e a Gestora, dependem de aprovacao prévia,
especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo
Normativo III da Resolucdo CVM 175. Nao é possivel assegurar que, futuramente,
eventuais contratacoes ou aquisicoes de CRI nao caracterizarao situacoes de conflito de
interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais a Classe e aos
Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo III da Resolu¢do CVM 175, do Oficio-Circular
n° 01/2020 - CVM/SRE, e de decisoes do colegiado da CVM, as seguintes hipoteses sao
exemplos de situagoes de conflito de interesses: I. a aquisicao, locagao, arrendamento ou
exploracao do direito de superficie, pela Classe, de imo6vel de propriedade da
Administradora, Gestora ou de pessoas a eles ligadas; II. a alienacdo, locagao,
arrendamento ou exploracao do direito de superficie de imo6vel integrante do patrimoénio
da Classe tendo como contraparte a Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas;
III. a aquisicdo, pela Classe, de im6vel ou CRI de propriedade de devedores da
Administradora e/ou da Gestora, uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor; IV.
a contratacao, pela Classe, de pessoas ligadas a Administradora ou a Gestora para
prestacao dos servicos referidos no artigo 27 do Anexo Normativo III da Resolucdo CVM
175, exceto a distribuicao de cotas constitutivas do patrimonio inicial de Classe; e V. a
aquisicao, pela Classe, de valores mobiliarios de emissao da Administradora, Gestora ou
pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades mencionadas no paragrafo tinico do
artigo 41 do Anexo Normativo III da Resolucao CVM 175.

O rol acima é meramente exemplificativo, sendo certo que situacoes similares as acima
listadas poderao ser consideradas como situacoes de conflito de interesses, ficando,
portanto, sujeitas a aprovacao prévia, especifica e informada em assembleia geral de
cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo III da Resolucao CVM 175. Caso
venham a existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam
aprovados em assembleia geral de cotistas especifica, a exemplo da Assembleia
Originaria da Classe, respeitando os quoéruns de aprovacao estabelecidos, estes poderao
ser implementados, mesmo que nao ocorra a concordancia da totalidade dos Cotistas.

Risco de nao aquisicao de ativos de eventual pipeline indicativo do Fundo

Conforme descrito no Regulamento do Fundo, o Fundo alocari, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) de seu patrimonio liquido nos Ativos-Alvo, incluindo CRI.
Ainda que sejam assinadas propostas vinculantes para a aquisicao de CRI, nao é possivel
assegurar que as tratativas negociais com os cedentes, originadores ou emissores dos CRI
avancem, tendo em vista que a concretizacio dos negocios podera depender da
implementacdo de determinadas condicGes estabelecidas, incluindo, mas nao se
limitando a, realizacdo de emissao de Cotas, aprovacao em comité de crédito, verificacao
da qualidade dos lastros imobiliarios ou fatores ex6genos nao factiveis de previsao neste
momento. Nesse sentido, os Investidores devem considerar que o investimento do Fundo
podera nao se concretizar por meio da utilizacdo dos recursos a serem captados, de forma
que o Fundo poder4 investir em CRI que nao estejam indicados em eventual pipeline e,
consequentemente, podera afetar o resultado estudo de viabilidade. Nesse cenéario, o
Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na selecao dos CRI que serao objeto
de investimento, de modo que uma escolha inadequada de CRI pela Gestora podera
trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de crédito dos CRI e demais Ativos-Alvo do Fundo
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Os devedores dos créditos imobiliarios que lastreiam os CRI integrantes da carteira do
Fundo, bem como os emissores ou coobrigados de titulos que eventualmente
componham essa carteira, podem ndo cumprir suas obrigacdes de pagamento do
principal e dos respectivos juros, conforme aplicavel. Os CRI e demais titulos de divida
que poderao integrar a carteira do Fundo, e consequentemente impactar a Classe, estao
sujeitos a capacidade de seus emissores e dos devedores dos lastros que compdem tais
ativos de honrar os compromissos assumidos. Eventos que afetem as condigoes
financeiras dos devedores finais dos créditos imobiliirios, bem como alteracoes nas
condicoes econdmicas, legais ou politicas que comprometam sua capacidade de
pagamento, podem gerar impactos significativos nos precos e na liquidez dos CRI.
Nessas circunstancias, a Gestora podera enfrentar dificuldades para liquidar ou negociar
os CRI pelo preco ou no momento desejado, o que podera resultar em problemas de
liquidez para a Classe.

Adicionalmente, variacoes negativas no valor dos CRI da carteira do Fundo poderao
impactar adversamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacao
das Cotas. Mudancas na percepc¢ao da qualidade de crédito dos devedores dos lastros
imobiliarios, ainda que nao fundamentadas, também podem afetar os precos dos CRI e
sua liquidez no mercado secundario.

Risco de nao cumprimento das Condicoes Precedentes do Contrato de
Distribuicao

O Contrato de Distribuicao prevé diversas Condicoes Precedentes (conforme definidas
no Contrato de Distribuicdo), sendo certo que o cumprimento dos deveres e obrigacoes
do Coordenador Lider previstos no Contrato de Distribuicao est4 condicionado, mas nao
limitado, ao atendimento das referidas Condicoes Precedentes, cujo atendimento devera
ser verificado até a data de obtencao do registro automatico da oferta na CVM (devendo
ser mantidas até a tltima Data de Liquidacao) ou até a data de encerramento da oferta.

Conforme previsto no Contrato de Distribuicdo, as condicoes precedentes foram
acordadas entre o Coordenador Lider e os Ofertantes de forma a resguardar a suficiéncia,
veracidade, precisdao, consisténcia e atualidade dos documentos da oferta e demais
informacgoes fornecidas ao mercado durante a oferta e em cumprimento ao dever de
diligéncia do Coordenador Lider.

Caso seja verificado o nao atendimento de uma ou mais Condicoes Precedentes até a data
da obtencao do registro automéatico da oferta pela CVM ou, até a tltima Data de
Liquidacao da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider
avaliara, no caso concreto, se houve aumento relevante dos riscos inerentes a propria
oferta e podera optar por conceder prazo adicional para seu implemento ou, caso nao
haja aumento relevante dos riscos inerentes a propria oferta, renunciar a referida
Condicao Precedente, observado o disposto no Contrato de Distribuicdo. A nao
implementacao de qualquer uma das Condi¢Ges Precedentes, que nao tenham sido
dispensadas por parte do Coordenador Lider, ensejara a inexigibilidade das obrigacoes
do Coordenador Lider, bem como eventual requerimento de modificacio ou de
revogacao da oferta, caso o requerimento de registro da oferta ja tenha sido apresentado,
nos termos do artigo 67 conjugado com o artigo 70, paragrafo 4° da Resolucdo CVM 160
e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n°® 10/2023/CVM/SRE. Neste caso, se o registro da
oferta ja tiver sido obtido, podera ser tratado como evento de rescisao do Contrato de
Distribuicao, provocando, portanto, a revogacao da oferta.

Em caso de rescisao do Contrato de Distribuicao, tal rescisao importara no cancelamento
de registro da oferta, causando, portanto, perdas financeiras a Classe, bem como aos
investidores. Em caso de cancelamento da oferta, todas as intencées e ordens de
investimentos serdo automaticamente canceladas, observados os procedimentos
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descritos nos documentos da oferta, e os Ofertantes e o Coordenador Lider nao serao
responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.

A possibilidade de cancelamento da oferta deve ser levada em considera¢ao no momento
de decisao de investimento pelos Investidores, sob risco de gerar prejuizos aos
investidores. Nao ha garantias de que, em caso de cancelamento da oferta, estao
disponiveis para investimentos ativos com prazos, riscos e retorno semelhantes aos
valores mobiliarios objeto da oferta.

Risco de Participacao de Pessoas Vinculadas na oferta

Nos termos da regulamentacao em vigor, podera ser aceita a participacao de Pessoas
Vinculadas (conforme definido no Contrato de Distribuicdo) na oferta. Caso seja
verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas
inicialmente ofertada no ambito da oferta (sem considerar eventuais cotas do lote
adicional), ndo sera permitida a colocacdo de cotas a Pessoas Vinculadas e os
documentos de aceitacao das Pessoas Vinculadas serao automaticamente cancelados.

A participacao de Pessoas Vinculadas na oferta podera reduzir a quantidade de Cotas
para os demais Investidores, reduzindo a liquidez dessas Cotas posteriormente no
mercado secundario, uma vez que as Pessoas Vinculadas podem optar por manter suas
Cotas fora de circulacao, influenciando, assim, a liquidez. A Administradora, a Gestora e
o Coordenador Lider ndo tém como garantir que o investimento nas Cotas por Pessoas
Vinculadas nao ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optarao por manter
suas Cotas fora de circulacao, o que podera reduzir a liquidez das Cotas no mercado
secundario e, consequentemente, afetar os Cotistas.

Risco de flutuacao no valor dos Ativos-Alvo

Como o Fundo investira em CRI, o risco de flutuacao estia diretamente relacionado a
qualidade dos créditos imobiliarios que lastreiam esses titulos, a liquidez do mercado
secundario de CRI e as condi¢Oes econOomicas e financeiras dos respectivos devedores.
Alteracdes na percepcao de risco de crédito, mesmo que ndo fundamentadas em eventos
concretos de inadimpléncia, podem impactar negativamente os precos dos CRI no
mercado secundario e sua liquidez, afetando o valor patrimonial das Cotas do Fundo.

A eventual desvalorizacdo dos imoveis que compoem os lastros ou garantias dos CRI
pode afetar a razao de garantia das operacoes de securitizacao, reduzindo a seguranca do
crédito e, consequentemente, o valor de mercado dos CRI. Esse cenario pode se
materializar, por exemplo, em caso de execucao das garantias, quando a alienacao dos
imoveis resultar em valores inferiores aos saldos devedores, comprometendo a
recuperacao dos créditos e o retorno esperado pelo Fundo.

A rentabilidade do Fundo também depende do potencial economico das regides onde se
localizam os im6veis que originam os recebiveis imobilidrios dos CRI. Tal analise deve
considerar ndo apenas o cendrio atual, mas também sua evolu¢do no médio e longo
prazo, pois eventual deterioracao econdmica dessas regioes pode impactar a capacidade
de pagamento dos devedores, afetando diretamente os fluxos de pagamento dos CRI e,
por consequéncia, a distribui¢ao de rendimentos e o valor das Cotas.

Risco de baixa liquidez das Cotas no mercado de balcao

Nao existe, atualmente, um mercado ativo e liquido para as Cotas, e tal mercado podera
nao se desenvolver. As Cotas serao registradas para negociacao no mercado secundario
em ambiente de balcdo, que historicamente apresenta liquidez significativamente
inferior a do ambiente de bolsa. Dessa forma, o investidor podera nao dispor de valores
referenciais de preco de mercado além do valor patrimonial, calculado periodicamente
pela Administradora, o que pode dificultar a precificacao e a venda das Cotas.
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A auséncia de liquidez podera limitar substancialmente a capacidade dos investidores de
vender as Cotas pelo preco e no momento desejados. Na falta de um mercado comprador
ativo, o investidor podera nao obter o preco de venda pretendido e, inclusive, ter como
Unica alternativa a venda das Cotas por valores significativamente inferiores ao preco de
aquisicao ou ao valor patrimonial, causando-lhe prejuizo, especialmente em cenarios de
baixa no mercado ou de deterioraciao da qualidade de crédito dos CRI que compdem a
carteira do Fundo.

Risco imobiliario relacionado aos lastros dos CRI

Refere-se a eventual desvalorizacao dos iméveis que servem de lastro ou garantia aos
CRI integrantes da carteira do Fundo, ocasionada por fatores como, mas nao se
limitando a: (i) fatores macroeconémicos que afetem a economia como um todo; (ii)
mudancas de zoneamento ou regulatorias que impactem diretamente a localizagao dos
imoveis, seja aumentando a oferta de imoveis (o que pode pressionar os precos para
baixo) ou restringindo usos possiveis, limitando sua valorizacao ou potencial de revenda;
(iii) alteracodes socioecondmicas que afetem exclusivamente as regioes onde os imdveis
se encontram, deteriorando a area de influéncia; (iv) mudancas desfavoraveis no transito
ou na infraestrutura que limitem, dificultem ou impecam o acesso aos imoveis; (v)
restricoes futuras de infraestrutura ou servicos publicos, como capacidade elétrica,
telecomunicacoes, transporte publico, entre outros; e (vi) expropriacao (desapropriacao)
dos imoveis, caso a indenizacao nao reflita o valor de mercado do ativo.

Esses acontecimentos podem afetar a razao de garantia dos CRI e a capacidade de
recuperacao dos créditos em caso de execucao, impactando negativamente o patriménio
do Fundo, sua rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Risco decorrente do escopo restrito da diligéncia juridica e da auséncia de
auditoria exaustiva dos CRI

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no ambito da oferta foi conduzida
com escopo restrito, voltado primordialmente a verificacdio da consisténcia e da
veracidade das informacoes. Esse procedimento nao se confunde com auditorias
juridicas, contabeis, cadastrais ou técnicas dos CRI potenciais, tampouco com auditorias
independentes dos créditos imobiliarios subjacentes, das garantias ou da documentacao
de cessao, que nao foram objeto de verificacao exaustiva no contexto da oferta. Em razao
desse escopo limitado, ndo é possivel estabelecer que todos os riscos juridicos,
regulatorios, operacionais, de crédito e de formalizacdao relacionados aos CRI estejam
integralmente refletidos nesta secao de Fatores de Risco.

Considerando que a politica de investimento do Fundo contempla a alocacdo, no
minimo, de 95% de seu patriménio em Ativos-Alvo, incluindo CRI, o processo de anéalise
e contratacao de novos CRI podera se basear em informacoes e declaragoes fornecidas
por originadores, estruturadores, securitizadoras, agentes fiduciarios, custodiantes,
servicers e demais terceiros, as quais podem conter imprecisdes, omissées ou
inconsisténcias nao detectadas em revisdbes amostrais, documentais ou de aderéncia
regulatoria. Adicionalmente, a estruturacdo, a cessao e a formalizacdo dos créditos
imobilidrios e garantias subjacentes aos CRI podem apresentar vicios, nulidades,
limitacdes de exequibilidade, insuficiéncias ou restricbes que venham a reduzir a
recuperabilidade, a prioridade ou o valor de tais garantias.

A nao conclusao da aquisicio de determinados CRI pelo Fundo em razao do
descumprimento de condigoes precedentes, de questdes documentais, de constatagoes
em diligéncias complementares ou de eventos supervenientes, bem como a eventual
materializacdo de passivos, contingéncias ou riscos nao identificados (ou subestimados)
nos processos internos de analise de crédito, podera impactar adversamente a
rentabilidade do Fundo e, consequentemente, o retorno dos Cotistas. Entre tais riscos,
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sem prejuizo de outros, incluem-se: divergéncias na elegibilidade e na documentacao dos
lastros imobiliarios; defeitos na constituicdo, na manutencdo ou na execucdo de
garantias; inadimplemento, deterioracao de crédito ou reestruturacoes dos devedores
finais; falhas na segregacao de fluxos, na custédia e no controle de lastros; eventos de
revisao de critérios de elegibilidade ou de gatilhos de reforco de crédito; bem como riscos
juridicos relacionados a cessdao de créditos, a insolvéncia de partes envolvidas e a
interpretacado ou alteracao de normas aplicaveis a securitizacao.

Ainda que o Fundo venha a realizar, quando cabivel, diligéncias adicionais na ocasido de
cada investimento em CRI, tais diligéncias poderao nao identificar todos os passivos,
contingéncias e riscos atrelados aos CRI e seus créditos imobilidrios subjacentes, ou
poderao fazé-lo em extensao inferior a efetivamente verificavel, inclusive em razao de
limitagoes de acesso a informacoes, de sigilo, de tempo, de custo ou de metodologias
utilizadas. Caso tais riscos se materializem, inclusive em magnitude superior a
inicialmente estimada, o desempenho dos CRI adquiridos podera ser negativamente
afetado, com impactos adversos sobre o valor das cotas do Fundo, da Classe, a
distribuicao de rendimentos e a rentabilidade do Fundo.

Risco decorrente da propriedade indireta sobre os CRI

Apesar de a carteira da Classe ser constituida por, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) em Ativos-Alvo, incluindo CRI, a propriedade das Cotas nao confere aos Cotistas
propriedade direta sobre os CRI que compdem sua carteira, conforme disposto na
regulamentacao vigente. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da
carteira da Classe de modo nao individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas
possuidas. Dessa forma, os Investidores podem enfrentar dificuldades caso tenham
necessidade de exercer direitos relacionados aos CRI ou outros ativos do Fundo.

Riscos relacionados a fatores macroeconoémicos e politica governamental

O Fundo est4 sujeito, direta ou indiretamente, as variacoes e condicoes dos mercados de
titulos e valores mobiliarios, que sao afetados principalmente pelas condigoes politicas e
econémicas nacionais e internacionais. O Fundo desenvolvera suas atividades no
mercado brasileiro, estando sujeito aos efeitos da politica econdmica praticada pelo
Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia,
realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro
para controlar a inflacio e implementar as politicas econdmica e monetaria tém
envolvido, no passado recente, alteracoes nas taxas de juros, interven¢des no mercado
de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem
como outras condi¢des macroecondmicas, podem impactar significativamente a
economia e o mercado de capitais nacional, afetando, em especial, os CRI que compoem
a carteira do Fundo. A adog¢ao de medidas que possam resultar na flutuacao da moeda,
indexa¢do da economia, instabilidade de precos, elevacao de taxas de juros ou influenciar
a politica fiscal vigente podera impactar os negocios, as condicoes financeiras, os
resultados operacionais do Fundo e a consequente distribuicdo de rendimentos aos
Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder
aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas
internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Como exemplo,
algumas consequéncias dos riscos macroeconémicos sao: (i) aumento das taxas de juros
que poderiam reduzir o apetite por CRI no mercado secundéario ou impactar
negativamente a capacidade de pagamento dos devedores dos créditos imobiliarios que
lastreiam os CRI; (ii) aumento da inflacdo que poderia comprometer a capacidade de
pagamento dos devedores dos CRI ou impactar o valor real dos recebiveis; e (iii)
alteracoes da politica habitacional ou de crédito que poderiam reduzir a disponibilidade
de novos CRI para aquisi¢ao ou afetar a qualidade dos créditos existentes.
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Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento nas Cotas constitui aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel,
uma vez que a rentabilidade das Cotas est4 diretamente vinculada ao desempenho dos
ativos que compoem o patrimoénio da Classe. Considerando que o Fundo investira, no
minimo, 95% de seu patrimonio nos Ativos-Alvo, incluindo Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI), a rentabilidade do Fundo dependera, em tltima instancia, do
desempenho dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI e da gestao desses ativos pela
Gestora. A variacao do valor das Cotas decorre do resultado das operacgoes realizadas
com tais ativos e das condi¢oes de mercado, ndo havendo garantia de rentabilidade ou
de preservacao do capital investido.

Risco relacionado a subordinacao

O Fundo podera emitir classes de Cotas com diferentes niveis de subordinagio
econdmica e politica, nos termos previstos no Regulamento.

As cotas subordinadas estardo subordinadas as cotas seniores para fins de resgate e
distribuicao de rendimentos e absorcdo de perdas, de forma que eventuais perdas
incorridas pelo Fundo serao inicialmente suportadas pelas cotas subordinadas até o
limite de seu patrimonio, antes de afetarem as cotas seniores.

A existéncia de mecanismo de subordinacdo tem por objetivo conferir protecao
econOmica parcial as cotas seniores. Contudo, ndo ha garantia de que o patriménio
representado pelas cotas subordinadas sera suficiente para absorver integralmente
eventuais perdas do Fundo.

Caso as perdas do Fundo excedam o montante representado pelas cotas subordinadas,
os titulares das cotas seniores também poderao sofrer perdas patrimoniais, incluindo
perda do capital investido, reducao da rentabilidade esperada e diminuicao do valor de
negociacao das Cotas.

Adicionalmente, a existéncia de Cotas com diferentes niveis de subordinaciao podera
resultar em interesses potencialmente divergentes entre os titulares de cotas seniores e
subordinadas, especialmente em matérias relacionadas a politica de investimentos,
amortizacdes, liquidagdo do Fundo, realizacao de provisoes, reconhecimento de perdas,
renegociacao de ativos, distribuicdo de resultados e demais decisdes que possam
impactar de maneira distinta cada subclasse de cotas.

Nao h4 garantia de que os mecanismos de subordinacao previstos no Regulamento serao
suficientes para eliminar integralmente os riscos assumidos pelos Cotistas.

Risco de nao materializacao das perspectivas divulgadas pelo Fundo

Os documentos informativos periodicamente divulgados pelo Fundo contém
informacgoes do mercado de CRI e de crédito imobiliario, dos CRI e demais Ativos-Alvo
que poderao ser objeto de investimento pela Classe, bem como das perspectivas acerca
do desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e incertezas. Nao ha garantia de
que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas divulgadas. Os
eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas.
Adicionalmente, as informacoes disponibilizadas em relacdo ao Brasil e a economia
brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos 6rgaos
publicos e por outras fontes independentes. As informaco6es sobre o mercado de CRI e
imobiliario apresentadas foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de
mercado, informacoes publicas e publicacdes do setor.
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Nao hé garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas
perspectivas. Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas,
podendo resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Nos contratos que lastreiam a emissao dos CRI, quando houver possibilidade de
pagamento antecipado dos créditos imobiliarios pelos devedores, tal antecipacao podera
afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de remuneracao, amortizacao e/ou resgate
dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do investimento. Para os CRI que preveem
condicOes para vencimento antecipado, a companhia securitizadora emissora podera
promover o resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos
financeiros. Nessa hipotese, os investimentos do Fundo nesses CRI poderao sofrer
perdas financeiras, seja pela nao realizacao do retorno esperado, seja pela dificuldade da
Gestora em reinvestir os recursos a taxas equivalentes as originalmente pactuadas.

A capacidade da companhia securitizadora emissora de honrar as obrigacoes decorrentes
dos CRI depende fundamentalmente do pagamento, pelos devedores finais, dos créditos
imobilidrios que lastreiam a emissdo, bem como da execucdo das garantias
eventualmente constituidas. Tais créditos representam direitos detidos pela
securitizadora contra os devedores, correspondentes aos saldos dos contratos
imobiliarios, incluindo atualizacdo monetéria, juros, taxas, penalidades e demais
encargos contratuais ou legais.

O patrimoOnio separado constituido em favor dos titulares dos CRI nao conta com
qualquer garantia ou coobrigacdo da companhia securitizadora, sendo a tinica fonte de
pagamento o fluxo de recebiveis dos contratos imobilidrios cedidos. Assim, o
recebimento integral e tempestivo dos valores devidos ao Fundo, e consequentemente a
Classe, depende exclusivamente do adimplemento dos devedores dos contratos
imobilidrios, em tempo hébil para camprimento das obrigacoes previstas nos termos de
securitizagdo. A ocorréncia de eventos que afetem a situacao econdmico-financeira dos
devedores podera comprometer a capacidade do patriménio separado de honrar suas
obrigacoes, impactando negativamente o pagamento dos CRI e, em ualtima instancia, os
rendimentos distribuidos aos Cotistas.

Risco de mercado das Cotas

Considerando que a aquisi¢ao de Cotas representa um investimento de longo prazo, é
possivel que haja oscilac6es no valor de mercado das Cotas para negociacao no mercado
secundario no curto prazo, podendo inclusive resultar em perdas do capital aplicado ou
na auséncia de demanda para venda das Cotas nesse mercado. O valor de mercado das
Cotas pode sofrer variagoes que nao reflitam necessariamente o valor patrimonial das
cotas do Fundo ou dos CRI que compo6em sua carteira.

Risco de mercado dos CRI

Os CRI que compdem a carteira do Fundo estdo sujeitos a variacoes de valor e
rentabilidade decorrentes das flutuacoes de precos, cotacdes de mercado e critérios de
precificacao aplicaveis. Os CRI sao tipicamente remunerados por indices de precos
(como IPCA ou IGP-M) ou taxas de referéncia (como CDI), acrescidos de taxa de juros
pré-fixada, estando, portanto, expostos as oscilagoes das taxas de juros praticadas no
mercado, especialmente em relacdo as datas de vencimento dos titulos. Movimentos de
abertura ou fechamento das taxas de juros de mercado podem impactar
significativamente o valor de marcacao a mercado dos CRI.

Em cenérios de desvalorizacao dos CRI que compdem a carteira do Fundo, o patrimo6nio
liquido do Fundo poder4 ser negativamente impactado. Nessas circunstancias, a Gestora
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podera ser obrigada a alienar ou liquidar CRI a precos depreciados, o que podera
influenciar adversamente o valor das Cotas e a distribuicao de rendimentos aos Cotistas.

Riscos relacionados ao registro provisorio dos CRI e a capacidade da
securitizadora

Conforme previsto no Regulamento, o Fundo podera investir em CRI que estejam
registrados de forma provisoéria na CVM. Caso o registro definitivo nao seja concedido, a
companhia securitizadora emissora devera promover o resgate antecipado dos CRI.
Entretanto, se os recursos provenientes da integralizagao ja tiverem sido utilizados para
pagamento dos cedentes ou originadores, a securitizadora podera nao dispor de liquidez
imediata para efetuar tal resgate, o que pode impactar negativamente o retorno do
investimento do Fundo.

Riscos relacionados a afetacio patrimonial e obrigacoes fiscais da
securitizadora

A Medida Provisoria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece
que normas que preveem afetacao ou separacao de patriménio nao produzem efeitos em
relacdo a débitos fiscais, previdencidrios ou trabalhistas da securitizadora. Assim,
credores dessas obrigacoes poderao concorrer com os titulares dos CRI sobre os créditos
imobilidrios que lastreiam a emissdo, em caso de faléncia da securitizadora. Nessa
hipotese, os créditos imobilidrios afetados podem nao ser suficientes para o pagamento
integral dos CRI ap6s a quitacdo das obrigagoes da securitizadora, incluindo despesas da
emissao, impactando negativamente o Fundo.

Caso a securitizadora emissora dos CRI ndao honre suas obrigacées fiscais,
previdenciarias ou trabalhistas, os créditos imobilidrios e demais ativos integrantes dos
patrimoénios separados poderao ser acessados para liquidacao desses passivos, afetando
a capacidade da securitizadora de cumprir suas obrigacoes decorrentes dos CRI e,
consequentemente, impactando negativamente o patrimoénio do Fundo e da Classe.

O Governo frequentemente altera a legislacdo tributaria aplicdvel a investimentos
financeiros, incluindo CRI. Alteracdes futuras poderao reduzir a rentabilidade dos CRI
para o Fundo e, consequentemente, para o Fundo. Atualmente, por forca da Lei n°
12.024/09, os rendimentos de CRI auferidos por fundos imobiliarios que atendam a
determinados requisitos sao isentos de IR. Eventuais mudancas que eliminem essa
isenc¢do, aumentem aliquotas ou criem novos tributos aplicaveis aos CRI poderao afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo e de seus Cotistas.

Auséncia de CRI pré-definidos e discricionariedade da Gestora (blind pool)

O Fundo iré investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio
liquido em Ativos-Alvo, incluindo CRI, nao hé, nesta data, CRI ou ativos previamente
definidos para aquisicao. Trata-se, portanto, de um fundo “blind pool”, em que a
alocacao dos recursos dependera da identificacao de oportunidades de investimento pela
Gestora, a seu exclusivo critério, observada a politica de investimentos do Fundo.

Dessa forma, o Fundo podera adquirir um ou mais CRI eventualmente mencionados em
pipeline indicativo divulgado em informac6es periddicas ou, ainda, nao adquirir nenhum
deles, utilizando os recursos provenientes da emissao de Cotas, em outros CRI elegiveis.
Mesmo que sejam firmadas propostas vinculantes para aquisicao de determinados CRI,
nao € possivel assegurar a concretizacao das negociacoes, pois sua efetivacao dependera
do cumprimento de diversas condi¢oes, incluindo, mas nao se limitando a: (i) conclusao
satisfatoria das negociacoes definitivas e celebracdo dos documentos correspondentes;
(ii) conclusao satisfatoria da due diligence dos CRI e seus lastros; e (iii) realizacao de
emissao de Cotas, além de fatores externos imprevisiveis.
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Nesse sentido, os investidores devem considerar que os CRI eventualmente indicados
em pipeline nao podem ser considerados como ativos pré-determinados para aquisicao.
O Fundo podera investir em CRI nao antes mencionados, o que podera impactar os
resultados projetados para o Fundo. Nessa hipdtese, o Cotista estara sujeito a
discricionariedade da Gestora na selecao dos CRI, existindo risco de escolha inadequada
de ativos com perfil de crédito ou de remuneracao diversos do esperado, o que podera
acarretar prejuizos aos Cotistas.

Riscos institucionais e politicos

O governo federal pode intervir na economia brasileira e promover alteracoes
significativas em suas politicas e normas, impactando diversos setores e segmentos. As
atividades do Fundo, sua situacado financeira e seus resultados poderao ser afetados de
forma relevante por mudangas em politicas ou regulamentacoes relacionadas, por
exemplo, a taxas de juros, controles cambiais, restricoes a remessas ao exterior,
flutuacoes cambiais, inflagdo, liquidez dos mercados financeiro e de capitais, politica
fiscal, instabilidade social e politica, alteracbes regulatorias, entre outros eventos
politicos, sociais e econdémicos ocorridos no Brasil. Tais eventos podem impactar
significativamente o mercado de CRI e de crédito imobiliario, afetando a capacidade de
pagamento dos devedores dos lastros dos CRI.

Em cenérios de elevacao da taxa de juros, por exemplo, os precos dos CRI integrantes da
carteira do Fundo, e consequentemente da Classe, podem sofrer impactos negativos em
sua marcacdo a mercado. Adicionalmente, o aumento das taxas de juros pode
comprometer a capacidade de pagamento dos devedores dos créditos imobiliarios que
lastreiam os CRI. Esses fatores adversos podem reduzir o patriménio da Classe, afetar
sua rentabilidade e influenciar negativamente o valor de negociacao das Cotas.

A instabilidade politica também pode prejudicar o mercado imobilidrio e de crédito,
afetando os resultados dos CRI e de seus lastros. Historicamente, o ambiente politico
brasileiro tem influenciado, e continua influenciando, o desempenho da economia
nacional. Crises politicas ja afetaram a confianca de investidores e da populacao,
resultando em desaceleracao econdmica e aumento da volatilidade dos titulos emitidos
por empresas brasileiras, incluindo CRI - cenario que pode se repetir.

Riscos tributarios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrios e aos CRI podem
vir a ser modificadas. No contexto da Reforma Tributaria, nos termos da Lei
Complementar n° 214/2025, conforme alterada pela Lei Complementar n® 227/2026,
os Fundos de Investimento Imobiliario nao se qualificam como contribuintes do IBS e
da CBS desde que atendam, cumulativamente, a determinados requisitos legais,
incluindo (i) a admissao de suas cotas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores
ou mercado de balcao organizado, com no minimo 100 cotistas, e (ii) a observancia de
limites de concentracdo de propriedade e de rendimentos por cotistas, tanto pessoas
fisicas quanto juridicas. O descumprimento de tais requisitos podera sujeitar o fundo ao
regime regular de incidéncia do IBS e da CBS, com a consequente caracterizacao como
contribuinte desses tributos. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria
da Receita Federal tenha interpretacdo diferente da Administradora quanto ao nao
enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacdo ou quanto a
incidéncia de tributos em determinadas operacdes realizadas pelo Fundo. Nessas
hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS e
Contribuicao Social nas mesmas condi¢oes das demais pessoas juridicas, com reflexos
na reducao do rendimento a ser pago aos Cotistas, ou teria que passar a recolher os
tributos aplicaveis sobre determinadas operacdes que anteriormente entendia serem
isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos
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incidentes em operacoes ja concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o
rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei n°® 9.779/99
estabelece que os fundos de investimento imobiliario ndo tém sua tributacao equiparada
a das pessoas juridicas desde que nao apliquem recursos em empreendimentos
imobilidrios que tenham como construtor, incorporador ou socio, Cotista que detenha,
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte
e cinco por cento) das Cotas. De acordo com a Lei n° 8.668/93, os rendimentos
distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao
tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o
artigo 39, inciso III, da Lei n° 11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaracao de
ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas
sejam admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de
balcao organizado. O referido beneficio fiscal, nos termos do artigo 3°, paragrafo tnico,
da mesma lei, (i) sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo,
100 (cem) Cotistas, (ii) nao sera 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, e (iii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica
titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do
inciso 1° do artigo 2° da Lei n° 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou mais da
totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim,
considerando que, no ambito do Fundo, ndo ha limite maximo de subscricao por
Investidor, nao farao jus ao beneficio tributario acima mencionado (a) o Cotista pessoa
fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade
das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10%
(dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (b) o Cotista pessoa fisica
titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, representem 30% (trinta por
cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento
de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
Fundo; e/ou (c¢) o Fundo, na hip6tese de ter menos de 100 (cem) Cotistas. Os
rendimentos das aplicacoes de renda fixa e variavel, com excecao aos investimentos em
letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios, letras de crédito imobiliario,
cotas de fundos de investimento imobilidrio e de fundos de investimento nas
cadeias produtivas agroindustriais, realizadas pelo Fundo estarao sujeitas a incidéncia
do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas
submetidas a esta forma de tributacdo, nos termos da Lei n° 8.668/93, o que podera
afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.

Ainda, o paragrafo tinico do artigo 10 da Lei n° 8.668/93 estabelece que o Fundo devera
distribuir a seus cotistas, no minimo, 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. A responsabilidade
pela apuracao dos lucros recai sobre os prestadores de servico essenciais do Fundo que,
caso nao observem o disposto no Regulamento, poderao causar prejuizos ao tratamento
tributario do Fundo.

Dessa forma, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacao de novos
tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacdo de isencOes 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 a
Administradora adote ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislacdo tributaria
vigente.
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Adicionalmente, pode haver alteracoes futuras na legislacao tributaria sobre CRI e
demais investimentos financeiros que fazem parte da politica de investimentos do
Fundo, de forma que referidas alteracoes poderao eventualmente reduzir a rentabilidade
do Fundo em relacdo a esses investimentos e, consequentemente, reduzir a rentabilidade
dos Cotistas.

A parte da legislaco tributéria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas
e aos investimentos da Classe, incluindo, mas nao se limitando a matéria de cambio e
investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estio
sujeitas a alteracoes. Esses eventos podem impactar adversamente o valor dos
investimentos, bem como as condi¢des para a distribuicdo de rendimentos e de resgate
das Cotas.

Risco regulatorio

A legislacdo e regulamentacio aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario, as
operacoes de securitizacdo de créditos imobiliarios, aos CRI, aos Cotistas e aos
investimentos realizados - incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais,
normas sobre investimentos estrangeiros em cotas de fundos no Brasil e regras emitidas
pelo Banco Central e pela CVM - estao sujeitas a alteracoes. Podem ocorrer interferéncias
de autoridades governamentais e oOrgdos reguladores nos mercados, bem como
moratoérias e mudancas nas politicas monetaria e cambial. Tais eventos podem impactar
negativamente o valor das Cotas e as condi¢des para distribuicdo de rendimentos,
inclusive regras de fechamento de cambio e remessa de recursos para o exterior. A
aplicacao de leis existentes e a interpretacao de novas normas também podem afetar os
resultados do Fundo.

Risco relacionado a execucao das garantias dos CRI

Em caso de execucao das garantias vinculadas aos CRI integrantes da carteira do Fundo,
podera ser necessario suportar, direta ou indiretamente, diversos custos adicionais,
incluindo honorarios advocaticios para o patrocinio das causas, custas judiciais,
despesas com avaliacoes e leiloes. Adicionalmente, caso a execugao das garantias nao
seja suficiente para cobrir as obrigacoes financeiras associadas aos CRI, o Fundo podera
sofrer perdas, impactando negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do
investimento no Fundo.

Riscos relacionados a liquidez dos CRI e das Cotas

Os CRI que compdem a carteira do Fundo podem apresentar baixa liquidez no mercado
secundario em comparagao a outras modalidades de investimento, dado que o mercado
de CRI brasileiro ainda se encontra em desenvolvimento. Da mesma forma, os fundos de
investimento imobilirio, por determinacdo regulamentar, sao constituidos sob a forma
de condominios fechados, nao permitindo o resgate de suas Cotas. No mercado
brasileiro, esses fundos podem encontrar pouca liquidez, o que pode dificultar a venda
das Cotas no mercado secundario. Assim, o Investidor que adquirir Cotas da Classe deve
estar ciente de que se trata de um investimento de longo prazo.

O Regulamento prevé hipoteses em que a assembleia geral poderd deliberar pela
liquidacdo da Classe, bem como situacées em que o resgate das Cotas podera ocorrer
mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, 0s
Cotistas poderao enfrentar dificuldades para vender os ativos recebidos, o que pode
impactar a realizacao do valor investido.

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias
e/ou endemias de doencas
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O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas
passiveis de transmissao por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode
levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o
caso, e resultar em pressao negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o
surto, epidemia e/ou endemia de tais doencas no Brasil, podera afetar diretamente o
mercado imobiliario, o mercado de fundo de investimento, o Fundo e o resultado de suas
operacoes, incluindo em relacio aos ativos imobilidrios. Surtos, epidemias, pandemias
ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de doencas, como
o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviéria, a febre aftosa, a gripe suina,
a Sindrome Respiratoria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratoria Aguda
Grave ou SARS, podem ter um impacto adverso nas operacoes do mercado imobiliario,
incluindo em relacao aos ativos imobiliarios. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou
endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto
adverso relevante no mercado de capitais global, nas indastrias mundiais, na economia
brasileira e no mercado imobilidrio. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de
doencas também podem resultar em politicas de quarentena da populacdo ou em
medidas mais rigidas de lockdown da populacao, o que pode vir a prejudicar as
operagoes, receitas e desempenho do Fundo e dos imédveis que vierem a compor seu
portfdlio, bem como afetar o valor das Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

Risco de patrimonio liquido negativo e decretacao de insolvéncia

Durante a vigéncia da Classe, existe o risco de a Classe vir a ter patrimonio liquido
negativo. Nessa hipotese, a Administradora devera: (i) suspender as subscricoes de
cotas; (ii) elaborar, em conjunto com a Gestora, um plano de resolucao do patriménio
liquido negativo; e (iii) convocar Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre
referido plano. Caso o plano de resolucdo ndo seja aprovado em Assembleia Geral, os
Cotistas deverado deliberar sobre uma das seguintes alternativas: (a) cobrir o patriménio
liquido negativo, mediante aporte de recursos proprios ou de terceiros, em montante e
prazo condizentes com as obrigacoes da Classe, hipotese que afasta a vedacdo disposta
no art. 122, inciso I, alinea “b”, da Resolucao CVM n° 175; (b) cindir, fundir ou incorporar
a Classe a outro fundo que tenha apresentado proposta previamente analisada pelos
prestadores de servigos essenciais; (c) liquidar a Classe com patriménio liquido negativo,
desde que nao remanescam obrigacoes a serem honradas pelo seu patrimonio; ou (d)
determinar que a Administradora ingresse com pedido de declaracdo judicial de
insolvéncia da Classe. Qualquer dos cenarios acima podera afetar negativamente os
cotistas.

Risco de alteracao da legislacao aplicavel ao Fundo, aos CRI e/ou aos
Cotistas

A legislacao aplicavel ao Fundo aos CRI, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo
Fundo, incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais, normas sobre
securitizacdo de créditos imobilidrios e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracgoes.
Poderao ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos
mercados, bem como moratorias e alteracoes das politicas monetarias e cambiais. Tais
eventos poderao impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢oes
para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de
fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. A aplicacao de leis
existentes e a interpretacao de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.
Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma
tributaria ou de mudancas no marco legal da securitizacdo. O risco tributario engloba o
risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacao diversa da atual
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de iseng¢oes vigentes, sujeitando
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o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.
O tratamento tributdrio do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo,
independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar.

Riscos de alteracoes nas praticas contabeis

As préticas contabeis adotadas para a contabilizacao das operacoes e para a elaboracao
das demonstracoes financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das
disposicdes previstas na Instrucdo CVM 516. Com a edicao da Lei n° 11.638, de 28 de
dezembro de 2007, que alterou a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada (“Lei das Sociedades Andénimas”) e a constituicio do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (“CPC”), diversos pronunciamentos, orientacoes e
interpretacgoes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas
a adequacdo da legislacdo brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade
adotados nos principais mercados de valores mobiliarios. A Instru¢cdo CVM 516 comecou
avigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo de consolidagao de todos os
atos normativos contébeis relevantes relativos aos fundos de investimento imobiliario
editados nos 4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia. Referida instrucao contém,
portanto, a versao mais atualizada das praticas contabeis emitidas pelo CPC, que sao as
préaticas contabeis atualmente adotadas no Brasil. Caso a CVM venha a determinar que
novas revisoes dos pronunciamentos e interpretacées emitidas pelo CPC passem a ser
adotadas para a contabilizacao das operacgoes e para a elaboracdo das demonstragoes
financeiras dos fundos de investimento imobiliario, a ado¢ao de tais regras podera ter
um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstracoes financeiras
do Fundo.

Risco juridico

A estrutura financeira, economica e juridica do Fundo e dos CRI apoia-se em um
conjunto de obrigacbes e responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor. Em
razao da relativa maturidade do mercado de CRI e da escassez de precedentes
jurisprudenciais em operacoes similares, podera haver perdas por parte dos Cotistas em
razao do dispéndio de tempo e recursos para manutencao do arcabouco contratual
estabelecido ou para discussao judicial de matérias relacionadas aos CRI e seus lastros.

A adocao de interpretacoes por 6rgaos administrativos e pelo poder judiciario que
contrastem com as disposicoes do Regulamento, do regulamento do Fundo ou dos
termos de securitizacdo dos CRI poderao afetar negativamente o Fundo, a Classe e os
Cotistas, independentemente das protecoes e salvaguardas estabelecidas nesses
documentos. O Regulamento foi elaborado em conformidade com a legislacao vigente,
especialmente a Resolucao CVM 175 e o Codigo Civil. Contudo, a jurisprudéncia a
respeito das inovagoes trazidas pela regulamentacao dos fundos de investimento e das
operagoes de securitizagao esta em construgao e sujeita a alteragoes que podem impactar
as disposicoes dos referidos documentos.

Risco de decisoes judiciais desfavoraveis

O Fundo podera ser réu em diversas agoes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Nao
h4 garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais
processos judiciais ou administrativos propostos contra eles venham a ser julgados
improcedentes, ou, ainda, que possuam reservas suficientes para arcar com eventuais
condenacoes. Caso tais reservas nao sejam suficientes, € possivel que um aporte adicional
de recursos seja feito mediante a subscricdo e integralizacdo de novas Cotas pelos
Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.

Risco da morosidade da justica brasileira
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O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos CRI e seus lastros,
tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema
judiciario brasileiro, a resolucdo de tais demandas podera nao ser alcancada em tempo
razoavel. Nao h4 garantia de que o Fundo obter4 resultados favoraveis nas demandas
judiciais relacionadas aos CRI e, consequentemente, podera haver impacto negativo no
patrimoénio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociacao das Cotas.

Risco da marcacao a mercado dos CRI

Os CRI e demais valores mobiliarios e ativos financeiros que compoéem a carteira do
Fundo podem ser investimentos de médio e longo prazo (inclusive, em alguns casos, de
prazo indeterminado), com baixa liquidez no mercado secundério. O célculo do valor
desses ativos para fins contabeis do Fundo, é realizado por meio da marcac¢ao a mercado,
ou seja, seus valores sdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de
negociacao no mercado ou pela melhor estimativa do valor que seria obtido em uma
negociagao.

A marcagdo a mercado dos CRI da carteira do Fundo, utilizada para calculo do
patrimonio liquido das cotas do Fundo e, consequentemente, da Classe, pode ocasionar
oscilacoes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é feito pela divisdo do patrimo6nio
liquido pelo nimero de Cotas emitidas, observado o disposto no Regulamento. O valor
de mercado das Cotas podera nao refletir necessariamente seu valor patrimonial,
especialmente em momentos de alta volatilidade no mercado de crédito imobiliario.
Consequentemente, as Cotas da Classe podem sofrer variacoes negativas de preco,
impactando adversamente sua negociacao no mercado secundario.

Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacoes fornecidas em qualquer material de divulgacao do
Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer
mercados ou de quaisquer investimentos ou transagoes em que a Gestora, a
Administradora ou o Coordenador Lider tenha de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nao é
indicativo de possiveis resultados futuros, e nao ha qualquer garantia de que resultados
similares serao alcancados pelo Fundo no futuro. A rentabilidade passada nao é garantia
de rentabilidade futura. Os investimentos em fundos nao s3o garantidos pelo
Administrador, pela Gestora ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo
Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”). Os investimentos estao sujeitos a diversos riscos,
incluindo, sem limitacao, variacdo nas taxas de juros e indices de inflacao e variacao
cambial.

Riscos relacionados as licencas e autorizacoes imobiliarias

Os iméveis investidos direta ou indiretamente podem apresentar irregularidades em
relacdo as suas licencas e autorizacoes imobiliarias, quais sejam (i) licenca de instalacao
e funcionamento, emitida pela Prefeitura competente; (ii) Auto de Vistoria, emitido pelo
Corpo de Bombeiros; e (iii) o Auto de Conclusao de obras, também emitido pela
Prefeitura competente. A falta e/ou irregularidade de referidas licencas e autorizagoes
imobilidrias pode gerar, em caso de fiscalizagdo por parte do Poder Publico: (a)
notificacao para regularizacao, geralmente entre 15 (quinze) e 30 (trinta) dias; (b) multa
administrativa, normalmente aplicada no caso de o estabelecimento nao ser regularizado
dentro do prazo estabelecido pela autoridade competente; e (c¢) a interdicdo do
estabelecimento, caso as irregularidades persistam, o que podera afetar adversamente as
atividades e os resultados operacionais dos imoéveis e, consequentemente, o patrimonio,
a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacao das Cotas.

Risco operacional
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Os ativos objeto de investimento pelo Fundo serdao administrados pela Administradora e
geridos pela Gestora, portanto os resultados do Fundo dependerao de uma
administracdo e uma gestdo adequada, a qual estard sujeita a eventuais riscos
operacionais, que caso venham a ocorrer, poderao afetar a rentabilidade dos Cotistas.

Risco relativo a concentracao e pulverizacao

Conforme dispoe o Regulamento, ndo ha restri¢ao 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
posicao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais
Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagoes sejam
tomadas pelo Cotista majoritario em funcao de seus interesses exclusivos em detrimento
da Classe e/ou dos Cotistas minoritarios.

Caso a Classe esteja muito pulverizada, determinadas matérias de competéncia de
assembleia geral que somente podem ser aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas
poderdo ficar impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de quérum de instalacdo
(quando aplicavel) e de deliberacdo em tais assembleias. Nesse caso, a Classe podera ser
prejudicada por nao conseguir aprovar matérias de interesse dos Cotistas, inclusive
ocasionando reflexo negativo na rentabilidade do Cotista.

Risco decorrente da importancia da Gestora e sua substituicao

A substituicao da Gestora pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situacao
financeira e seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pelo Fundo dependem
da Gestora e de sua equipe de pessoas, incluindo a originacao de negocios e avaliacao de
ativos com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadologico do Ativo Alvo.
Assim, a eventual substituicdo da Gestora podera afetar a capacidade do Fundo de
geracao de resultado e, consequentemente, afetar negativamente os Cotistas.

Risco relativo a nao substituicao da Administradora ou da Gestora

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora e/ou a Gestora poderao sofrer
intervencao e/ou liquidacao extrajudicial ou faléncia, bem como serem descredenciados,
destituidos ou renunciarem as suas funcoes, hipteses em que a sua substituicao devera
ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento e na
regulamentacdo aplicivel. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo sera liquidado
antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais.

Risco de governanca

Algumas matérias relacionadas a manutencao do Fundo e a consecucao de sua estratégia
de investimento estdo sujeitas a deliberacao por quérum qualificado. Nao podem votar
nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) a Administradora e/ou a Gestora; (b) os socios,
diretores e funcionarios da Administradora e/ou da Gestora; (c¢) empresas ligadas a
Administradora e/ou a Gestora, seus sdcios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores
de servigcos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; e (e) o Cotista cujo interesse
seja conflitante com o do Fundo, exceto quando forem os tnicos Cotistas ou quando
houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na propria
Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuracdo que se refira
especificamente a Assembleia Geral em que se dara a permissao de voto ou quando todos
os subscritores de Cotas forem condominos de bem com quem concorreram para a
integralizacao de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de
que trata o paragrafo 6° do artigo 8° da Lei das Sociedades Andénimas, conforme
regulamentacdo aplicavel. Tal restricao de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas
nas letras “(a)” a “(e)”, caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas
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matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serao deliberadas
quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de
investimento imobiliario tendem a possuir namero elevado de Cotistas, é possivel que
determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de quérum
de instalacdo (quando aplicavel) e de votacao de tais assembleias e, caso isso aconteca,
os Cotistas serao afetados negativamente.

Risco de pré-pagamento ou amortizacao extraordinaria dos CRI

Os CRI integrantes da carteira do Fundo podem conter clausulas contratuais que
permitam pré-pagamento ou amortizacao extraordinaria pelos devedores dos créditos
imobiliarios subjacentes. Essa situacdo pode ocasionar o desenquadramento da carteira
do Fundo em relagdo aos critérios de concentragio estabelecidos, bem como afetar a
carteira da Classe.

Nessa hipotese, a Gestora podera enfrentar dificuldades para identificar novos CRI que
estejam alinhados a politica de investimento do Fundo, podendo nao conseguir reinvestir
os recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pela estratégia de
investimento. Esse cenario de risco de reinvestimento pode impactar negativamente o
patrimonio do Fundo e da Classe, sua rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Importante destacar que nao sera devida pela Classe, pela Administradora e/ou pela
Gestora qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de uso de derivativos

A Classe pode realizar operacgoes de derivativos exclusivamente para os fins de protecao
patrimonial. Existe a possibilidade de alteracdes substanciais nos precos dos contratos
de derivativos. O uso de derivativos pela Classe pode: (i) aumentar a volatilidade da
Classe, (ii) limitar as possibilidades de retornos adicionais, (iii) nao produzir os efeitos
pretendidos, ou (iv) determinar perdas ou ganhos da Classe. A contratacao deste tipo de
operacao nao deve ser entendida como uma garantia da Classe, da Administradora, da
Gestora ou do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC de
remunerac¢ao das Cotas. A contrataciao de operagdes com derivativos podera resultar em
perdas para a Classe e para os Cotistas.

Riscos de investimento de longo prazo

Considerando que a aquisi¢do de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver
alguma oscilacao do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar
perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na venda das Cotas no mercado
secundario.

Risco decorrente de acontecimentos em outros paises e sua influéncia no
mercado de CRI e no preco das Cotas

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissao de fundos de investimento
imobiliario, bem como o mercado de CRI, ¢ influenciado, em diferentes graus, pelas
condi¢oes econémicas e de mercado de outros paises, incluindo paises da América
Latina, Asia, Estados Unidos, Europa e outros. A reacdo dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de
mercado dos valores mobilidrios emitidos no Brasil, incluindo CRI. Crises no Brasil e
nesses paises podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios
emitidos no Brasil, inclusive com relacio as Cotas e aos CRI. No passado, o
desenvolvimento de condicées econOmicas adversas em outros paises considerados
como mercados emergentes resultou, em geral, na saida de investimentos e,
consequentemente, na reducao de recursos externos investidos no Brasil. Qualquer dos
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acontecimentos acima mencionados podera afetar negativamente o patrimoénio do
Fundo, da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior
em relacao aos lastros dos CRI

Os rendimentos do Fundo, decorrentes dos CRI atrelados a créditos imobiliarios, estao
sujeitos ao risco de eventuais prejuizos ocasionados por casos fortuitos e eventos de forga
maior - acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos imoveis que servem
de lastro ou garantia aos CRI.

Assim, os resultados do Fundo podem ser impactados por situacoes atipicas que, mesmo
diante da adocao de sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderao gerar
perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Risco da nao colocacao do montante inicial da oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da oferta, ndo seja subscrita a totalidade
das Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um aumento de patriménio inferior
aquele que ocorreria caso fosse colocado o montante inicial da oferta. O Investidor deve
estar ciente de que, nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo estara condicionada aos
ativos imobiliarios que o Fundo conseguira adquirir com os recursos obtidos no ambito
da oferta, podendo a rentabilidade esperada pelo Investidor variar em decorréncia da
distribuicao parcial das Cotas.

Risco de nao concretizacao da oferta

Caso nao seja atingido o montante minimo da oferta, esta sera cancelada e os
Investidores poderao ter seus pedidos cancelados. Neste caso, caso os Investidores ja
tenham realizado o pagamento das Cotas para o Coordenador Lider, a expectativa de
rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, jao que, nesta hipotese, os valores
serdo restituidos liquidos de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos
incorridos no periodo, se existentes, sendo devido, nessas hipoteses, apenas os
rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacoes da Classe, nos termos previstos no artigo
27 da Resolucao CVM 175 e do Regulamento, realizadas no periodo. Nao ha qualquer
obrigacdo de devolucgao dos valores investidos com correcao monetaria, o que podera
levar o investidor a perda financeira e/ou de oportunidade.

Risco de restricao na negociacao dos ativos

Alguns dos ativos que compodem a carteira da Classe, incluindo titulos publicos, podem
estar sujeitos a restricoes de negociacdo pela bolsa de mercadorias e futuros ou por
orgaos reguladores. Essas restricoes podem estar relacionadas ao volume de operacoes,
na participagdo nas operacoes e nas flutuacoes maximas de preco, dentre outros. Em
situacoes em que tais restricoes estao sendo aplicadas, as condi¢oes para negociacao dos
ativos da carteira da Classe, bem como a precificacdo dos ativos podem ser adversamente
afetados.

Risco de falha de liquidacao pelos Investidores

Caso, até a ultima Data de Liquidacdo, os Investidores nao integralizem as Cotas
conforme seu respectivo documento de aceitacao, ou diretamente junto ao Escriturador,
conforme o caso, 0 montante minimo da oferta podera nao ser atingido, podendo, assim,
resultar em nao concretizacao da oferta. Nesta hipotese, os Investidores incorrerao nos
mesmos riscos apontados em caso de nao concretizacao da oferta.

Riscos associados a liquidacao do Fundo
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Na hipotese de a Assembleia de Cotistas deliberar pela liquidacao antecipada do Fundo,
o pagamento do resgate podera se dar mediante a constituicao de condominio civil, na
forma prevista no Regulamento e no Codigo Civil, o qual serd regulado pelas regras
estabelecidas no Regulamento e que somente poderao ser modificadas por deliberacao
unanime de Assembleia de Cotistas que conte com a presenca da totalidade dos Cotistas.
Nesse caso: (i) o exercicio dos direitos por qualquer Cotista podera ser dificultado em
funcao do condominio civil estabelecido com os demais Cotistas; e (ii) a alienagao de
tais direitos por um Cotista para terceiros podera ser dificultada em funcao da iliquidez
de tais direitos, em qualquer hipotese, os Cotistas serao afetados negativamente.

Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora

O objetivo do Fundo consiste na exploracdo de CRI e demais ativos imobiliarios. A
selecdo e analise dos CRI ¢ realizada pela Gestora, de modo que o Cotista estara sujeito
adiscricionariedade da Gestora na selecao dos CRI que serdo objeto de investimento pelo
Fundo. Existe o risco de uma escolha inadequada dos CRI pela Gestora, seja em termos
de perfil de crédito, remuneracao ou liquidez, fato que podera trazer eventuais prejuizos
ao Fundo e consequentemente aos Cotistas.

Falhas ou incapacidade na identificacdo de novos CRI, na manutencao dos CRI em
carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para alienacao de CRI, bem como nos
processos de aquisi¢ao, analise de crédito e alienacdo, podem afetar negativamente o
Fundo e, consequentemente, os seus Cotistas.

Risco de permanéncia no Fundo findo o prazo de vigéncia

Findo o prazo de duracdo da Classe, observadas as possibilidades de prorrogacao, caso
os ativos da Classe ainda estejam em processo de desinvestimento e a Assembleia
Especial de Cotistas delibere pela prorrogacao do prazo de vigéncia do Fundo, o Cotista
que desejar liquidar sua participacao podera enfrentar dificuldades para negociar suas
Cotas no mercado secundario, especialmente em condi¢oes de mercado desfavoraveis.

Nessas circunstancias, o Cotista podera nao conseguir vender suas Cotas pelo preco ou
no momento desejado, o que pode resultar em queda no valor das Cotas e tornar a saida
onerosa. Esse cenario limita a liquidez e pode impactar negativamente a estratégia de
investimento do Cotista.

Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de
liquidacao deste

No caso de dissolu¢ado ou liquidacao do Fundo, o patriménio sera partilhado entre os
Cotistas na proporcao de suas Cotas, ap6s a alienacao dos ativos e o pagamento de todas
as dividas, obrigacoes e despesas do Fundo.

Caso nao seja possivel realizar a alienacdo dos ativos, estes poderdo ser entregues
diretamente aos Cotistas, também na proporc¢ao da participacao de cada um. Os ativos
integrantes da carteira do Fundo podem apresentar baixa liquidez no mercado, estando
sujeitos a variacoes de preco, cotacoes e critérios de precificacdo, o que pode acarretar
eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco relacionado as garantias dos CRI

Os CRI integrantes da carteira do Fundo podem ter como lastro direitos creditorios
garantidos por hipoteca, alienacdo fiducidria sobre imoéveis, fianca, aval ou outras
modalidades de garantia. A desvalorizagdo ou perda dos imoveis oferecidos em garantia,
bem como a insuficiéncia das garantias pessoais, poderd afetar negativamente a
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expectativa de rentabilidade, a rentabilidade efetiva ou o valor de mercado dos CRI e,
consequentemente, impactar a Classe.

Em um eventual processo de execucao das garantias dos CRI, podera ser necessaria a
contratacao de consultores, advogados e avaliadores, entre outros custos, que deverao
ser suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a
garantia constituida em favor dos CRI pode nao ter valor suficiente para cobrir as
obrigacoes financeiras vinculadas a tais titulos, especialmente em cendrios de
desvalorizacao imobiliaria ou de alta inadimpléncia setorial.

Uma série de eventos relacionados a execucao das garantias dos CRI podera afetar
negativamente o valor das cotas do Fundo, das Cotas e a rentabilidade do investimento
na Classe, impactando diretamente os Cotistas.

Risco de desenquadramento passivo involuntario

Na ocorréncia de algum evento que enseje o desenquadramento passivo involuntario da
carteira da Classe, a CVM podera determinar a Administradora, sem prejuizo das
penalidades cabiveis, a convocacdo de Assembleia Geral para decidir sobre uma das
seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracao ou da gestao da Classe, ou de
ambas; (ii) incorporacao a outra Classe, ou (iii) liquidacao da Classe. A ocorréncia das
hipoteses previstas nos itens “(i)” e “(ii)” acima podera afetar negativamente o valor das
Cotas e a rentabilidade da Classe. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no item
“(iii)” acima, nao ha como garantir que o preco de venda dos Ativos-Alvo e dos Ativos de
Liquidez da Classe sera favoravel aos Cotistas, bem como nao ha como assegurar que os
Cotistas conseguirao reinvestir os recursos em outro investimento que possua
rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas da Classe.

Risco relativo as novas emissoes de Cotas

No caso de realizacao de novas emissoes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de
preferéncia pelos Cotistas do Fundo em eventuais emissoes de novas cotas depende da
disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas
e o Cotista nao tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera
sofrer diluicao de sua participacao e, assim, ver sua influéncia nas decisoes politicas do
Fundo reduzida. Na eventualidade de novas emissoes de Cotas, os Cotistas incorrerao no
risco de terem a sua participacao no capital do Fundo diluida.

Risco decorrente de alteracoes do Regulamento

O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteracao decorrer da necessidade de
atendimento a exigéncias da CVM e/ou da B3, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinacdo da CVM e/ou da B3 ou por deliberacao da assembleia
geral de Cotistas. Referidas alteracoes ao Regulamento poderdo afetar os direitos e
prerrogativas dos Cotistas do Fundo e, por consequéncia, afetar a governanca do Fundo
acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais, como, por exemplo, vendavais, inundacoes,
tempestades ou terremotos, pode causar danos aos ativos imobilidrios integrantes da
carteira da Classe, afetando negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o
valor de negociacao das Cotas. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos
imoveis objeto de investimento pela Classe, direta ou indiretamente, os recursos obtidos
pela cobertura do seguro dependerao da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, bem como as indenizacGes a serem pagas pelas seguradoras
poderao ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido, impactando negativamente
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o patrimonio da Classe, a rentabilidade da Classe e o preco de negociacao das Cotas. Ha,
também, determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais
como atos de terrorismo, guerras e/ou revolucoes civis. Se qualquer dos eventos nao
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, a Classe podera sofrer perdas
relevantes e podera ser obrigada a incorrer em custos adicionais, os quais poderao afetar
o seu desempenho operacional. Ainda, o Fundo poder4d ser responsabilizado
judicialmente pelo pagamento de indenizagao a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o
que podera ocasionar efeitos adversos em sua condi¢ao financeira e, consequentemente,
nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Risco de desapropriacao e de outras restricoes de utilizacio dos bens
imoveis pelo Poder Puablico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os iméveis integrantes direta ou indiretamente
da carteira da Classe poderao ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou
interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacdo, nao ha como
garantir de antemao que o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico sera 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 da Classe, sua
situacao financeira e resultados. Outras restricoes ao(s) imével(is) também podem ser
aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacao a ser dada ao(s) imovel(is),
tais como o tombamento deste ou de 4rea de seu entorno, incidéncia de preempcao e/ou
criacdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros, o que implicara a perda
da propriedade de tais imoéveis pela Classe, hipotese que podera afetar negativamente o
patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociac¢ao das Cotas.

Riscos ambientais

Os imoveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobiliarios que
integram, direta ou indiretamente, a carteira da Classe podem ter sua rentabilidade
atrelada a exploracao de Imoveis sujeitos a riscos decorrentes de: (i) descumprimento
da legislacao, regulamentacao e demais questoes ligadas ao meio ambiente, tais como:
falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacdo ambiental para operacao de suas
atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo, estacao de tratamento de
efluentes, antenas de telecomunicacoes, geracao de energia, entre outras); falta de
outorga para o uso de recursos hidricos (como, por exemplo, para a captacao de 4gua por
meio de pocos artesianos e para o lancamento de efluentes em corpos hidricos); falta de
licengas regulatorias para o manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pela
Policia Civil, pela Policia Federal e pelo Exército); falta de autorizacao para supressao de
vegetacao e intervencdo em area de preservagdo permanente; falta de autorizacao
especial para o descarte de residuos solidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de
contaminacdo de solo e 4guas subterraneas que podem suscitar eventuais
responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas em face do Fundo, do
causador do dano e/ou dos locatarios solidariamente, com possiveis riscos a imagem do
Fundo e dos iméveis que compdoem o portfolio da Classe; (iii) outros problemas
ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicao dos imédveis, que podem acarretar
a perda de valor dos iméveis e/ou a imposicao de penalidades administrativas, civis e
penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de
negocios, incluindo a submissdo a restricoes legislativas relativas a questoes
urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construcoes, restricoes 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
negociacao das Cotas.
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Na hipotese de violacdo da legislacdo ambiental - incluindo os casos em que se
materializam passivos ambientais, bem como na hipétese de ndo cumprimento das
condicionantes constantes das licencas, outorgas e autorizagbes, as empresas e,
eventualmente, o Fundo e/ou os locatarios podem sofrer san¢ées administrativas, tais
como multas, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento de
licencas e revogacdo de autorizacOes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperacdo do dano ambiental e/ou pagamento de indenizacGes) e das sancdes
criminais (inclusive em face de seus administradores), afetando negativamente o
patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. Destaca-se que,
dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente, operar atividades potencialmente
poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicdo - inclusive mediante
contaminacao do solo e da dgua -, sdo consideradas infracoes administrativas e crimes
ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de
reparacao de eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediacdo da
contaminacao). Nos exemplos mencionados, as san¢ées administrativas previstas na
legislacao federal incluem a suspensao imediata de atividades e multas que podem
chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, o passivo identificado na propriedade (i.e.
contaminacao) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente assume
a responsabilidade civil pela reparacdo dos danos identificados.

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também
editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacoes mais restritivas das leis e
regulamentos existentes, que podem obrigar os locatarios e/ou proprietarios de iméveis
a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental, inclusive obtencao de licencas
ambientais para instalacoes e equipamentos que nao necessitavam anteriormente. As
agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissao ou renovacao das licencas e autorizacOes necessarias para o
desenvolvimento dos negocios dos proprietarios e dos locatarios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima
podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos
imoveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos oOrgdos competentes, pode haver a
necessidade de se providenciar reformas ou alteracoes em tais imédveis cujo custo podera
ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢ao das Cotas.

Risco decorrente da Prestacao dos Servicos de Gestao para Outros Fundos
de Investimento

A Gestora, instituicdo responsavel pela gestao dos ativos integrantes da carteira da
Classe, presta ou podera prestar servigos de gestao da carteira de investimentos de outros
fundos de investimento que tenham por objeto o investimento em imoveis. Desta forma,
no ambito de sua atuacdo na qualidade de gestora do Fundo e de tais fundos de
investimento, é possivel que a Gestora acabe por decidir alocar determinados ativos em
outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um desempenho melhor que os
ativos alocados na Classe, de modo que nao é possivel garantir que a Classe detera a
exclusividade ou a preferéncia na aquisicao de tais ativos.

Risco decorrente da nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos

As aplicacoes realizadas na Classe ndo contam com garantia da Administradora, da
Gestora ou de qualquer instituicio pertencente ao mesmo conglomerado da
Administradora e/ou da Gestora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do FGC,
para reducao ou eliminacdo dos riscos aos quais esté sujeito e, consequentemente, aos
quais os Cotistas também poderao estar sujeitos. Em condic6es adversas de mercado, o
sistema de gerenciamento de riscos aplicado pela Administradora para a Classe podera
ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais da Classe nao estao
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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, pela Classe, das obrigacoes por ele assumidas na qualidade de investidor
dos ativos integrantes da carteira da Classe.

Riscos relacionados ao aumento de concorréncia no mercado imobiliario

O preco dos iméveis é influenciado por condi¢oes econdmicas nacionais e internacionais,
bem como por fatores externos, tais como interferéncias de autoridades governamentais
e orgaos reguladores, moratorias e alteracoes na politica monetaria, podendo ocasionar
perdas nos ativos integrantes da carteira do Fundo. A reducao do poder aquisitivo da
populacao pode impactar negativamente o valor dos imoéveis, dos aluguéis e das receitas
provenientes de arrendamentos, afetando diretamente os resultados do Fundo, sua
rentabilidade e o preco de negociacao das Cotas.

Importante destacar que nao sera devida pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora,
pelo Escriturador ou pelo Custodiante qualquer indenizacao, multa ou penalidade caso
os Cotistas sofram danos ou prejuizos decorrentes dessas condigoes e fatores. Nesse
cenario, as operacoes do Fundo e sua lucratividade podem ser significativamente
reduzidas, causando efeitos adversos nos resultados e na rentabilidade das Cotas. Além
disso, o setor imobilidrio brasileiro é altamente fragmentado, nao havendo barreiras
relevantes a entrada de novos concorrentes, o que pode intensificar a competicao e
pressionar pregos e margens.

Risco relativo a impossibilidade de negociacao das Cotas no mercado
secundario até o encerramento da oferta

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas tera suas Cotas
bloqueadas para negociacao exclusivamente pela Administradora e pelo Coordenador
Lider, conforme procedimentos operacionais adotados por estes, as quais somente
passarao a ser livremente negociadas na B3 apo6s a divulgacdo do antincio de
encerramento.

Sendo assim, o Investidor da oferta deve estar ciente do impedimento descrito acima, de
modo que, ainda que venham a necessitar de liquidez durante a oferta, ndo poderao
negociar as Cotas subscritas até o seu encerramento.

Risco de encerramento do periodo de coleta de intencoes de investimento

Atingido o montante minimo da oferta, o periodo de coleta de inten¢oes de investimentos
podera ser encerrado a qualquer momento, pela Administradora e pela Gestora, de
comum acordo com o Coordenador Lider, de forma que os Investidores que pretenderem
enviar seus documentos de aceitacao da oferta apos tal data ndo poderao aderir a oferta
e, assim, sua expectativa de investimento nao sera concretizada.
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