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HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario srospecto

no montante de até,

R$675.000.000,00

(seiscentos e setenta e cinco milhdes de reais)

@BBA m INvestmentos Safra

Tracicho Secula de Sagurarga

Coordenador Lider Coordenador Coordenador
& Santander
el Securities Services
e Lo Gestor Administrador
)/ Visdo Geral - HSI
Quem Somos O Que Fazemos

Como abordamos os investimentos
= Fundada em 2006, a HSI é uma gestora = Investimos em diversas classes ) )
= Seguimos processos de analise do mercado e

de recursos independente com foco de ativos imobiliarios
o ) do ativo combinado a diligéncia
no Mercado Imobiliario e Crédito = Aquisi¢des, desenvolvimento e »
= No Real Estate, buscamos rentabilidade no
Estruturado plataformas operacionais ) ) ) )
] investimento por meio de posi¢des
= Maior Asset Under Management na = No crédito, temos concentragéo o o
. ) controladoras que nos possibilitam contribuir
Ameérica Latina (PERE 2013, 2014, and no middle market
através de nossa gestdo ativa
2016)

= Captacao de mais de BRL 10 bilhdes

= Mais de 50 profissionais

9/ Estrutura Organizacional

L 4

Maximo Lima
CEO

20 anos de experiéncia David Ariaz
CFO & COO

26 anos de experiéncia

Real Estate Credit

o Private Equi
Fundos Imobiliarios
Investimentos Desenvolvimento 25 anos de experiéncia
Felipe Gaiad, Gestor

20 anos de experiéncia 13 anos de experiéncia 13 anos de experiéncia 33 anos de experiéncia
= FIl HSI Malls (2019) = FIP Prosperitas Real Estate | (2006) = FIP HSI Real Estate IV (2012) 21 anos de experiéncia 22 anos de experiéncia
FIP Prosperitas Real Estate |1 (2007) = FIP HSI Real Estate V (2015)

FIP HSI High Yield | (2014)
FIP HSI Special Opportunities I (2018)

Admnistrativo & Financeiro RI & Compliance

FIP Prosperitas Real Estate |11 (2010)

Corporativo

13 anos de experiéncia 18 anos de experiéncia 20 anos de experiéncia

HS HEMISFERIO SUL
INVESTIMENTOS

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES DE ACEITAR A
OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"


http://www.google.com.au/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjSnL2_g-zRAhXKybwKHT2xBI8QjRwIBw&url=http://www.generalatlantic.com/portfolio/xp-investimentos/&psig=AFQjCNEwxP6P2PaKhSesvZ3FDhVbeh0yPA&ust=1485939859508038

MATERIAL PUBLICITARIO

e/ Expectativa de Recuperagdo Econdmica
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Crescimento Real do PIB em %

L 4
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Inflacdo (IPCA) em % e Taxa de Juros (SELIC) em %
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@/ Setor de Shopping Centers

Taxa de Desemprego em %
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Oferta nova de ABL Inauguracdes de Greenfields e Expansées
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Fonte: Ipeadata, IBGE, Banco Central, Abrasce e Itat Unibanco
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@ Portfolio de Shoppings HSI
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Distribuicdo Geografica Abrangente e Diversificada
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e Shopping Metrd Tucuruvi
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Super Shopping Osasco
Bossa Nova Mall

Shopping Fashion Mall
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= O Fll HSI Malls adquirira participagdo de controle em
até 3 shoppings consolidados: Shopping Patio Maceio,
Super Shopping Osasco e Shopping Granja Vianna,
este Ultimo condicionado a captacdo de BRL 675

milhdes
FIl HSI Malls
100,0% | 51,0% 61,9%
\ﬂ'
‘”‘ B GRAN]A VIANNA ‘ SuperShopping
PATIOMACEIO . Oseseo

Fonte: HSI Investimentos
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Tese de Investimentos Paginas 50 e 80 do Prospecto

L g

Fundamentos Macroeconémicos e Setor Subpenetrado

= Perspectiva da inflacdo equilibrada e taxas de juros em niveis historicamente baixos é favoravel ao crescimento

= Volta do crescimento econémico, emprego, crédito e consequentemente consumo

= Setor de shopping centers positivamente sensivel ao crescimento do consumo e a restricdo da oferta de novas
areas

Portfélio de Ativos Maduros e Rentaveis, Administrados por uma Gestéo Ativa

= Altas taxas de ocupacao, fluxo de pessoas e veiculos

= Resultado operacional combinado dos ativos apresentou crescimento de 17% no Gltimo ano

= Controle dos investimentos e maior governanca potencializa a geragéo de valor através de gestao ativa

Industria de Flls em Crescimento

= Cenario de juros estavel favorece o fomento do setor

= Vantagens frente a investimentos tradicionais em Real Estate, como liquidez, ticket minimo, gestéo qualificada e
eficiéncia fiscal

Time de Gestdo com Ampla Experiencia e Histérico de Sucesso
= Equipe com média de mais de 20 anos de experiéncia em Real Estate

W N B~ 9®

= Administracdo dos shoppings pela Saphyr (empresa controlada pela HSI) com exclusividade
= Alinhamento total de interesse: Remunerag&o do Gestor subordinada ao DY por 2 anos

@ Visao Geral dos Ativos

Shopping Patio Maceio

Localizacédo

Macei6, capital

% 41.244 m? ABL, incluindo universidade, do estado de
N o Alagoas
PATIOMACEIO academia e cinema N
.V"’?‘ : Populacao:
Principal = | *~ D, 1.1mm

Participacdo: 100%

Dominante na
parte norte da
cidade

Abertura: Novembro 2009 | Expanséo: Janeiro 2013

166 lojas : 63% ancoras | 25% satélite | 12% megalojas

Trafego de veiculos LTM: 2,2mm

Visitantes LTM: 7,2mm

@
—® Publico Alvo: Classe B/C
@

@

G Ocupacéao: 96,6%
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@ Visio Geral dos Ativos Péaginas 51 a 52 do Prospecto

o
v

Super Shopping Osasco ~

Destaques Localizacao

Osasco, regiao
metropolitana
de Sé&o Paulo

. 17.663 m2 de ABL, incluindo restaurantes,
" SuperShopgg:c%

cinema e academia

Populagéo:
@ Participacdo: 61,9% 21,5mm
Abertura: Outubro 2005 Densidade
demografica:
7.398/km?

152 Lojas: 30% ancoras | 52% satélite | 18% megalojas

Trafego de veiculos LTM: 3,6mm

@ Publico Alvo: Classe A/B

@ Visitantes LTM: 4,6mm

Q Ocupacéo: 94,1%

Shopping Granja Vianna

Cotia, regido
metropolitana
de S&o Paulo

30.463 m2 de ABL , incluindo restaurantes,

° GRANJA VIANNA
\

cinemas, academia e supermercado

Populacao:
Participacao: 51,0% 21,5mm
Abertura: Novembro de 2010 Densidade

demografica:

7.398/km?

Publico Alvo: Classe A/B

160 lojas: 13% ancoras | 78% satélite | 9% megalojas

Tréafego de veiculos LTM: 1,2mm

90600

Visitantes LTM: 4,4mm
G Ocupacgéao: 96,1%

oy R - | N -
‘ ‘ BT
RS N o = - \
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Fonte: Companhia
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Capa e paginas 2l a34e

9 Termos e CondicGes da Oferta 82 e 83 do Prospecto
= HSI Malls Fundo de Investimento Imobiliario — FlI

Regime de distribuicéo = De acordo com a instru¢éo n° 400 da CVM

= Negociagéao e liquidacdo no mercado secundario por meio do mercado de bolsa, ambos
Negociacdo das Quotas administrados e operacionalizados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo, sendo a custodia das
Novas Cotas realizadas pela B3

Forma de Constituigdo

e Prazo do Fundo = Condominio fechado, com prazo de durag&o indeterminado

= Obtencéo de renda, mediante a aquisicao das a¢des das sociedades detentoras dos seguintes
Ativos Alvo: (i) 100,0% do empreendimento comercial denominado “Shopping Patio Maceid”,; (ii)
61,9% do empreendimento comercial denominado “Super Shopping Osasco”; e (iii) 51,0% do
empreendimento comercial denominado “Shopping Granja Viana”;

Objeto do Fundo

= Até 1,30% sobre o valor de mercado das cotas, com minimo de R$ 60.000 por més, corrigido
Taxa de Administragcao anualmente por IGP-M/FGV, sendo que remuneracéo do administrador, gestor e custodiante
sera de 1,10%. A taxa de escrituragdo sera de até 0,20%

Valor Base da Oferta = R$ 675 milhdes
Volume Minimo de Oferta = R$ 510 milhdes
Valor Unitario das Quotas = R$100,00 (cem reais)

= Até 0 24° més a contar da data de encerramento da primeira oferta de Cotas, somente sera
Rentabilidade devida a Remuneracéo do Gestor se os dividendos pagos pelo Fundo forem superiores a 7,5%
7,5%, percentual a ser recalculado em caso de nova oferta de Cotas, nos termos do Prospecto

= Pessoas naturais ou juridicas, fundos de investimento, fundos de pensao, regimes proprios de
Publico Alvo previdéncia social, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, seguradoras,

entidades de previdéncia complementar e de capitalizagéo

% & Santander
@ BBA m [nvestimentos & %gtt@ ':_F_'"Sff',‘_‘“‘m Securities Services

Coordenador Lider Coordenador Coordenador Gestor Administrador

Participantes
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@ Fatores de Risco Péaginas 91 a 108 do Prospecto

L 4

Riscos de mercado.
Fatores macroecon6micos relevantes

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises,
incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
adverso sobre o prego de ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre 0s
guais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condi¢cbes econémicas adversas em outros paises do mercado emergente
resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises
financeiras recentes resultaram em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram
de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutua¢cdes no mercado
financeiro e de capitais, com oscilagBes nos precos de ativos (inclusive de imoéveis), indisponibilidade de crédito, redugdo de gastos,
desaceleragdo da economia, instabilidade cambial e presséo inflacionaria. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima
mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patriménio do Fundo, a
rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacéo das Cotas. Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordinarios ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que
modifiguem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas
taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancgas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os pregos dos
ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar em perdas, pelos respectivos Cotistas, do valor de
principal de suas aplica¢des.

Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicdes responsaveis pela distribuicdo das Cotas, os demais
Cotistas do Fundo, o Administrador e as Instituicbes Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso
ocorra, por qualquer razdo, (a) o alongamento do periodo de distribuicao dos resultados do Fundo; (b) a liquidagdo do Fundo; ou, ainda,
(c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Demais riscos macroeconémicos

O Fundo estaré sujeito, entre outros, aos riscos adicionais associados ao setor imobiliario. Para mais informacdes, veja a se¢éo “Fatores
de Risco - Riscos relativos ao setor imobiliario”, na pagina 100 do Prospecto.

Riscos institucionais. O Governo Federal pode intervir na economia do Pais e realizar modificages significativas em suas politicas e
normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situacdo
financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por modifica¢cdes nas politicas ou normas que envolvam, por
exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior; flutuag6es cambiais; inflagcdo; liquidez dos
mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica; alteragdes regulatérias; e outros
acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. Em um cenario de aumento da taxa de
juros, por exemplo, os pregos dos Ativos Alvo podem ser negativamente impactados em funcdo da correlacdo existente entre a taxa de
juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliagao de Ativos Alvo. Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos
fatores mencionados podem impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacéo das Cotas.

Adicionalmente, a instabilidade politica, corroborada por investiga¢des das autoridades como RFB, Procuradoria Geral da Republica e
Policia Federal em curso, pode afetar adversamente os negoécios realizados nos imoveis e seus respectivos resultados. O ambiente
politico brasileiro tem influenciado historicamente, e continua influenciando, o desempenho da economia do Pais. A crise politica afetou e
podera continuar afetando a confianca dos investidores e da populacdo em geral e ja resultou na desaceleracdo da economia e no
aumento da volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras.

Recentemente, o Brasil elegeu Jair Bolsonaro como Presidente da Republica, o qual propde um plano econémico controverso entre
especialistas. A eventual incapacidade do governo do Presidente Jair Bolsonaro em reverter a crise politica e econdmica do Pais, e de
aprovar as reformas sociais e econdmicas propostas, pode produzir efeitos sobre a economia brasileira e podera ter um efeito adverso
sobre os resultados operacionais e a condicao financeira dos Imoéveis.
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As investigagdes da “Operacgdo Lava Jato” e da “Operagéo Zelotes” atualmente em curso podem afetar negativamente o crescimento da
economia brasileira e podem ter um efeito negativo nos negécios realizados nos Iméveis. Os mercados brasileiros vém registando uma
maior volatilidade devido as incertezas decorrentes de tais investigacdes conduzidas pela Policia Federal, pela Procuradoria Geral da
Republica e outras autoridades, apesar da recente alta dos mercados decorrente da eleicdo do Presidente Jair Bolsonaro. A “Operagao
Lava Jato” investiga o pagamento de propinas a altos funciondarios de grandes empresas estatais em troca de contratos concedidos pelo
governo e por empresas estatais nos setores de infraestrutura, petréleo, gas e energia, dentre outros. Os lucros dessas propinas
supostamente financiaram as campanhas politicas de partidos politicos, bem como serviram para enriquecer pessoalmente 0s
beneficiarios do esquema. Como resultado da “Operagdo Lava Jato” em curso, uma série de politicos e executivos de diferentes
companhias privadas e estatais no Brasil estdo sendo investigados e, em determinados casos, foram desligados de suas fungdes e/ou
foram presos. Por sua vez, a “Operagéo Zelotes” investiga pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por companhias brasileiras,
a oficiais do CARF. Tais pagamentos tinham como objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao
descumprimento de legislacéo tributaria aplicadas pela Secretaria da RFB, que estariam sob andlise do CARF. Mesmo néo tendo sido
concluidas, as investigacdes ja tiveram um impacto negativo sobre a imagem e reputacéo das empresas envolvidas, e sobre a percepgéo
geral da economia brasileira. Ndo podemos prever se as investigagdes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e econdmica ou se
novas acusacgdes contra funcionarios do governo e de empresas estatais ou privadas vao surgir no futuro no ambito destas investigaces
ou de outras. Além disso, ndo podemos prever o resultado de tais alegagbes, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O
desenvolvimento desses casos pode afetar negativamente a economia brasileira e, consequentemente, o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacéo das Cotas.

Risco de crédito. Consiste no risco de os devedores de direitos creditorios emergentes dos ativos integrantes da carteira do Fundo e os
emissores de titulos de renda fixa que eventualmente integrem a carteira do Fundo ndo cumprirem suas obrigacdes de pagar tanto o
principal como os respectivos juros de suas dividas para com o Fundo. Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a
carteira do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores ou devedores dos lastros que compdem os ativos integrantes da
carteira do Fundo em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condicdes
financeiras dos emissores e devedores dos titulos, bem como alteracdes nas condi¢cbes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez desses ativos.
Nestas condi¢Bes, o Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no momento desejado e,
consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos do Fundo podera
impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacédo das Cotas. Além disso, mudancgas na percepgéo
da qualidade dos créditos dos emissores e dos devedores dos lastros que compdem os ativos integrantes da carteira do Fundo, mesmo
gue nao fundamentadas, poderédo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Riscos relacionados a liquidez. Os ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter baixa liquidez em comparacdo a outras
modalidades de investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo, por forgca regulamentar,
constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas Cotas em hipdtese alguma. Como resultado, os fundos
de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento
imobiliario ter dificuldade em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas do
Fundo devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o Regulamento
estabelece algumas hipoteses em que a Assembleia Geral podera optar pela liquidacdo do Fundo e outras hipéteses em que o resgate
das Cotas podera ser realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. Os Cotistas poderédo
encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos no caso de liquidacéo do Fundo.

Risco da Marcagdo a Mercado. Os ativos componentes da carteira do Fundo podem ser aplicagfes de médio e longo prazo (inclusive
prazo indeterminado em alguns casos), que possui baixa liquidez no mercado secundario e o célculo de seu valor de face para os fins da
contabilidade do Fundo é realizado via marcagédo a mercado, ou seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo
preco de negocia¢cdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagdo. Desta forma, a realizacdo da
marcagdo a mercado dos ativos componentes da carteira do Fundo visando o calculo do patriménio liquido deste, pode causar
oscilagBes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado mediante a diviséo do patriménio liquido do Fundo pela quantidade de
Cotas emitidas até entdo, sendo que o valor de mercado das Cotas de emissao do Fundo podera nao refletir necessariamente seu valor
patrimonial. Dessa forma, as Cotas do Fundo poderdo sofrer oscilagdes negativas de preco, o que pode impactar negativamente na
negociagdo das Cotas pelo Investidor no mercado secundario.
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Riscos tributarios. As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobiliarios podem vir a ser modificadas no contexto de
uma eventual reforma tributaria, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislacéo vigente, sujeitando o Fundo ou seus
Cotistas a novos recolhimentos de tributos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a RFB tenha
interpretacgdo diferente do Administrador quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributagcdo ou quanto
a incidéncia de tributos em determinadas operag6es realizadas pelo Fundo. Nessas hipéteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de
Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas condi¢Bes das demais pessoas juridicas, com possiveis reflexos na
reducéo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operagdes que
anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacdes
ja concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei
n° 9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobiliario sejam isentos de tributacdo sobre a sua receita operacional, desde que
(i) distribuam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em
balancgo ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos
imobiliarios que ndo tenham como construtor, incorporador ou socio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a
ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. Ainda de acordo com a Lei n°® 9.779/99, os dividendos
distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos séo tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por
cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n°® 11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na
declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo fundo cujas Cotas sejam admitidas a negociacéo
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado. O referido beneficio fiscal (i) sera concedido somente nos
casos em que o fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e (ii) ndo serd concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo. Assim, considerando que no ambito do Fundo n&o hé limite
méaximo de subscri¢édo por investidor, ndo fardo jus ao beneficio tributario acima mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja titular de
Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de
rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e/ou (ii) o Fundo, na hip6tese de ter menos de
50 (cinquenta) Cotistas. Os rendimentos das aplicacdes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo estardo 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® 9.779/99, o que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.

Apos o encerramento da Oferta, caso as Acionistas SPE permanecam com mais de 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas
pelo Fundo, eventual interpretacdo divergente por parte da Receita Federal do Brasil entendendo que o Fundo deveria sujeitar-se a
tributagdo aplicavel as pessoas juridicas com base na Lei n® 9.779/99 podera resultar em disputas administrativas e/ou judiciais e,
eventualmente, na revogacgéo da isencdo do Fundo hoje vigente e aplicagéo de penalidades.

Risco de alteracdo da tributagdo do Fundo nos termos da Lei 8.668/93. Nos termos da Lei n° 8.668/93, conforme alterada pela Lei n°
9.779/99, sujeita-se a tributac@o aplicavel as pessoas juridicas o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios que
tenham como incorporador, construtor ou sdcio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas,
percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo. Se, por algum motivo, o Fundo vier a se enquadrar
nesta situacdo, a tributacéo aplicavel aos seus investimentos sera aumentada, o que poderéa resultar na reducdo dos ganhos de seus
cotistas, sendo certo que caso tal percentual seja majorado por mudangca nas regras vigentes, eventual novo percentual sera
considerado automaticamente aplicavel com relagdo ao Fundo.

Riscos de alteragbes nas praticas contabeis. As praticas contdbeis adotadas para a contabilizacdo das operacBes e para a
elaboragdo das demonstracfes financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das disposicdes previstas na Instrucdo CVM
516. Com a edicdo da Lei n° 11.638/07, que alterou a Lei 6.404/76 e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC,
diversos pronunciamentos, orientac8es e interpretagdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas a
adequacéo da legislagédo brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobiliarios.
A Instrucdo CVM 516 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo de consolidacdo de todos os atos
normativos contébeis relevantes relativos aos fundos de investimento imobiliario editados nos 4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia.
Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados
para a contabilizacdo das operaces e para a elaboragdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario, a
adocéo de tais regras podera ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo.
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Risco de alteragdo da legislagdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas. A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos
investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteracdes das politicas monetarias e
cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢Bes 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.
Ademais, o advento de novas leis, e sua interpretacdo e/ou a alteracédo da interpretacéo de leis existentes podera impactar os resultados
do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario
engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretacéo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos
ou a revogacdo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. O
tratamento tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que o Administrador adote
ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislacdo tributaria vigente. A parte da legislacéo tributaria, as demais leis e normas
aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas nao se limitando, matéria de cambio e investimentos
externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteracdes. Esses eventos podem impactar
adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢Bes para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das Cotas.

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

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

Risco de desempenho passado. Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas no Prospecto Preliminar e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer
investimentos ou transacBes em que o Gestor, o Administrador ou os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo € indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo
h& qualquer garantia de que resultados similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos
riscos, incluindo, sem limitac&o, variagcao nas taxas de juros e indices de inflacdo e variacdo cambial.

Risco decorrente de alteragdes do Regulamento. O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteracdo decorrer
exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, por
determinacdo da CVM ou por deliberagdo da assembleia geral de Cotistas. Tais alteracdes poderdo afetar o modo de operag¢édo do Fundo
e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Risco de diluicdo. Na eventualidade de novas emiss6es de Cotas, os Cotistas incorrerdo no risco de terem a sua participagdo no capital
do Fundo diluida.

Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de liquidacdo deste. No caso de dissolucéo ou
liquidacéo do Fundo, o patriménio deste sera partilhado entre os Cotistas, na proporcédo de suas Cotas, apos a alienacao dos ativos e do
pagamento de todas as dividas, obrigacfes e despesas do Fundo. No caso de liquidacdo do Fundo, ndo sendo possivel a alienagdo
acima referida, os proprios ativos serdo entregues aos Cotistas na proporgdo da participacdo de cada um deles. Os ativos integrantes da
carteira do Fundo poderéo ser afetados por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de acordo com as
flutuacdes de pregos, cotagdes de mercado e dos critérios para precificagdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

Riscos de prazo. Considerando que a aquisicdo de Cotas € um investimento de longo prazo, pode haver alguma oscilagdo do valor da
Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na venda das Cotas no
mercado secundario.
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Risco de concentragdo da carteira do Fundo. O Fundo poderd investir em um dnico imovel ou em poucos imdveis de forma a
concentrar o risco da carteira em poucos locatarios. Adicionalmente, caso o Fundo invista preponderantemente em valores mobiliarios,
deverdo ser observados os limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais
sobre fundos de investimento, aplicando -se as regras de enquadramento e desenquadramento |4 estabelecidas. O risco da aplicagdo no
Fundo terd intima relagdo com a concentrac¢éo da carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior sera a chance de o Fundo
sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentragdo da carteira englobam, ainda, na hipétese de inadimplemento do emissor do Ativo
Alvo em questao, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Risco de desenquadramento passivo involuntario. Na ocorréncia de algum evento que enseje 0 desenquadramento passivo
involuntario da carteira do Fundo, a CVM podera determinar ao Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convocacéo de
Assembleia Geral para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracdo ou da gestdo do Fundo, ou de
ambas; (i) incorporacéo a outro Fundo, ou (iii) liquidagdo do Fundo. A ocorréncia das hip6teses previstas nos itens “i” e “ii” acima podera
afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no item “iii” acima, ndo
h& como garantir que o preco de venda dos Ativos Alvo e dos Ativos Financeiros do Fundo sera favoravel aos Cotistas, bem como nédo
ha como assegurar que os Cotistas conseguirdo reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou superior
aquela auferida pelo investimento nas Cotas do Fundo.

Risco de disponibilidade de caixa. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para honrar suas obriga¢es, o Administrador
convocara os Cotistas para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovacdo da emissdo de novas cotas com o
objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao Fundo. Os Cotistas que ndo aportarem recursos serdo diluidos.

Risco relativo a concentracdo e pulverizagcdo. Conforme dispde o Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que
podem ser detidas por um Unico Cotista. Assim, podera ocorrer situagdo em que um unico Cotista venha a deter parcela substancial das
Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais Cotistas
minoritarios. Nesta hipétese, ha possibilidade de que delibera¢des sejam tomadas pelo Cotista majoritario em fungdo de seus interesses
exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios.

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

Risco da Distribuicdo Parcial e de Nao Colocagdo do Montante Minimo da Oferta. A Oferta pode vir a ser cancelada caso nédo seja
subscrito o Montante Minimo da Oferta. Na ocorréncia desta hipotese, os valores até entdo integralizados pelos Investidores serdo
devolvidos, acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo e dos rendimentos pagos pelo Fundo, calculados
pro rata temporis, a partir da Data de Liquidacdo, com deducdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos incidentes, se a aliquota
for superior a zero, de modo que o investidor podera ndo ser remunerado da forma esperada e podera haver uma perda de oportunidade.
Adicionalmente, caso seja atingido o Montante Minimo da Oferta, mas ndo seja atingido o montante inicial total da Emissdo o Fundo tera
Menos recursos para investir em ativos imobiliarios, podendo impactar negativamente na rentabilidade das Cotas.

Ainda, em caso de distribuicdo parcial, a quantidade de Cotas distribuidas serd equivalente ao Montante Minimo da Oferta, ou seja,
existirdo menos Cotas em negociagdo no mercado secundario, ocasido em que a liquidez das Cotas sera reduzida, bem como o Fundo
podera nao dispor de recursos suficientes para a aquisi¢cdo de todos os Ativos Alvo. Nesta hipotese, o Fundo observara a prioridade de
aquisicdo dos Ativos Alvo para 0s quais possua recursos e a respectiva auditoria tenha sido concluida de forma satisfatoria.

Riscos relacionados a rentabilidade do investimento em valores mobiliarios. O investimento nas Cotas é uma aplicagdo em valores
mobilidrios de renda variavel, o que pressupde que a rentabilidade do Cotista dependera da valorizagdo e dos rendimentos a serem
pagos pelos ativos. No caso em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, principalmente, dos resultados
obtidos pelo Fundo com receita advinda da exploragdo dos ativos integrantes do patriménio do Fundo ou da negociacdo dos Ativos Alvo,
bem como do aumento do valor patrimonial das cotas, advindo da valorizagdo dos Ativos Alvo, bem como dependerdo dos custos
incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para
pagar suas obrigagOes, reduzindo o dinheiro disponivel para distribuicdes aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor de
mercado das Cotas. Adicionalmente, vale ressaltar que entre a data da integralizacdo das Cotas objeto da Oferta e a efetiva data de
aquisicdo dos Ativos Alvo, os recursos obtidos com a Oferta serdo aplicados em Ativos Financeiros, o que poderda impactar
negativamente na rentabilidade do Fundo.
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Risco operacional. Os Ativos Alvo e Outros Ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pelo Administrador e geridos
pelo Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma administragdo/gestdo adequada, a qual estard sujeita a eventuais
riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdo afetar negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de conflito de interesse. O Regulamento prevé que atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e o
Administrador, entre o Fundo e os prestadores de servico ou entre o Fundo e o Gestor que dependem de aprovacdo prévia da
Assembleia Geral de Cotistas, como por exemplo (i) a contratacéo, pelo Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, para
prestacdo dos servigos referidos no artigo 31 da Instrucdo CVM 472, exceto o de primeira distribuicdo de cotas do Fundo, e (i) a
aquisicao, pelo Fundo, de valores mobilidrios de emissdo do Administrador, Gestor, consultor especializado ou pessoas a eles ligadas.
Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em Assembleia Geral de
Cotistas, respeitando os quéruns de aprovacao estabelecido, estes poderdo ser implantados, mesmos que nédo ocorra a concordancia da
totalidade dos cotistas. Ainda, deve-se ressaltar que o Shopping Patio Maceié, o Super Shopping Osasco e o Shopping Granja Vianna
sdo de propriedades de pessoas juridicas administradas pelo Gestor. Desta forma, a aquisi¢cdo dos referidos Ativos Alvo pelo Fundo é
considerada como uma situagdo de conflito de interesses, nos termos do artigo 34 da Instrucdo CVM 472, de modo que sua
concretizacdo dependera de aprovacdo prévia de Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas que representem,
cumulativamente: (i) maioria simples das Cotas dos Cotistas presentes na Assembleia Geral de Catistas; e (ii) no minimo, 25% (vinte e
cinco por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo. Ainda, a Administradora dos Shoppings é empresa relacionada ao Gestor, de forma que
sua contratacdo dependera de aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas. Os cotistas que ingressarem no Fundo poder&o outorgar
procuracdo para que haja a aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas da aquisicdo do Shopping Patio Macei6, do Super Shopping
Osasco e/ou do Shopping Granja Vianna e a ratificagdo da contratacdo da Administradora dos Shoppings.

Risco de ndo aprovacédo de conflito de interesses. Considerando a necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas da
aquisicao do Super Shopping Osasco, do Shopping Patio Maceid e do Shopping Granja Vianna em razado da caracterizacdo de conflito
de interesses, o Administrador e o Gestor, quando da assinatura do Boletim de Subscri¢éo, disponibilizardo aos Investidores uma minuta
da Procuracao de Conflito de Interesses. Dessa forma, caso a aquisicao ndo seja aprovada em Assembleia Geral de Cotistas, o Fundo
serd liquidado. Nesta hipétese, o Administrador devera, imediatamente, (1) devolver aos Investidores os valores até entdo por eles
integralizados, acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo e dos rendimentos pagos pelo Fundo,
calculados pro rata temporis, a partir da Data de Liquidacdo, com dedugéo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos incidentes, se
a aliquota for superior a zero, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacéo do cancelamento da Oferta, ressaltado que
tal distribuicdo de rendimentos sera realizada em igualdade de condi¢des para todos os Cotistas do Fundo, e (2) proceder a liquidacédo
do Fundo.

Risco de os Acionistas SPE virem a deter parcela significativa das Cotas do Fundo. Observadas as disposi¢bes do presente
Prospecto, caso a Oferta ndo atinja 0 volume necessario para que o Fundo adquira a totalidade das acdes das proprietarias do Super
Shopping Osasco, do Shopping Patio Maceié e do Shopping Granja Vianna, o valor remanescente ndo recebido pelos Acionistas SPE
(correspondente ao saldo do valor devido pelo Fundo em decorréncia do instrumento de venda e compra de acgdes) constituird crédito
dos Acionistas SPE (ou de seus cotistas, direta ou indiretamente) contra o Fundo, de modo que, observados os termos e condi¢Bes
previstos na sec¢do “Destinacdo dos Recursos” constante na pagina 44 do Prospecto, tais créditos deverdo ou poderéo, conforme o caso,
serem utilizados posteriormente pelos Acionistas SPE (ou por seus cotistas, direta ou indiretamente) para a integralizacdo de cotas do
Fundo. E possivel que, nesse caso, as Acionistas SPE passem a deter uma participacdo expressiva no patriménio do Fundo, o que, por
sua vez, podera fragilizar a posi¢do dos demais Cotistas em razdo da possibilidade de que certas deliberacdes na Assembleia Geral de
Cotistas venham a ser tomadas pelas Acionistas SPE em funcéo de seus proprios interesses, em detrimento do Fundo e/ou dos demais
Caotistas, o0 que podera influenciar de maneira significativa a governanca do Fundo e a liquidez das Cotas do Fundo. Por consequéncia, a
concentragdo das cotas do Fundo em poucos investidores podera afetar a rentabilidade das cotas e o retorno dos investimentos dos
demais Cotistas do Fundo.

Nesta hipotese, considerando o quanto apontado no fator de risco “Riscos tributarios” constante na pagina 95 do Prospecto, ha, ainda, a
possibilidade de alteracdo da legislacéo atual sobre o tratamento tributario de fundos imobiliarios.

Ainda, a manutencao do investimento nas Cotas pelas Acionistas SPE, a quais sdo consideradas Pessoas Vinculadas, podera ter um
efeito adverso na liquidez das Cotas no mercado secundario, promovendo a reducéo da liquidez das Cotas no mercado secundario uma
vez que as Pessoas Vinculadas poderdo optar por manter as suas Cotas fora de circulacdo. O Administrador e as InstituicBes
Participantes da Oferta ndo tém como garantir que as Acionistas SPE néo optar&do por manter suas Cotas fora de circulacao.
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Risco decorrente da integralizagdo de cotas pelos Acionistas SPE com base em laudo de avaliacdo n&o aprovado em
assembleia. Caso a Oferta néo atinja o volume necessario para que o Fundo adquira a totalidade das a¢des das proprietarias do Super
Shopping Osasco, do Shopping Patio Maceié e do Shopping Granja Vianna, os Acionistas SPE (ou por seus cotistas, direta ou
indiretamente) poderao utilizar os créditos decorrentes dos valores remanescentes ndo recebidos por estes (correspondente ao saldo do
valor devido pelo Fundo em decorréncia do instrumento de venda e compra de agdes) para a integralizagcdo de cotas do Fundo. Nesta
hip6tese, os Acionistas SPE (ou seus cotistas, direta ou indiretamente) integralizardo cotas do Fundo com créditos decorrentes do valor
remanescente devido pelo Fundo aos Acionistas SPE (em decorréncia da venda e compra de ac¢des das SPE) cujo valor sera
equivalente ao montante apurado no dmbito da Oferta para a integralizacéo das Cotas do Fundo, e, é baseado em laudos de avaliagéo
que nao foram apreciados em Assembleia Geral de Cotistas. Portanto, os investidores que subscreverem Cotas no ambito da Oferta, ndo
terdo a oportunidade de opinar acerca do resultado de tais laudos.

Risco do Estudo de Viabilidade. O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela Colliers International do Brasil. O Estudo de Viabilidade
pode nédo ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que podera afetar adversamente a decisdo de investimento pelo investidor.
Além disso, o estudo de viabilidade elaborado pode ndo se mostrar confiavel em fungdo das premissas e metodologias adotadas pelo
Gestor, incluindo, sem limitagdo, caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as condi¢des apresentadas pelo mercado
imobiliario. QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE
SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO
DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

Risco decorrente da ndo obrigatoriedade de revis6es e/ou atualizagGes de proje¢des. O Fundo, o Administrador, o Gestor e as
InstituicBes Participantes da Oferta ndo possuem qualquer obrigagdo de revisar e/ou atualizar quaisquer proje¢Bes constantes do
Prospecto Preliminar e/ou de qualquer material de divulgagdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, o Estudo de Viabilidade, incluindo sem
limitacdo, quaisquer revisBes que reflitam alteracdes nas condi¢cdes econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data do Prospecto
Preliminar e/ou do referido material de divulgacéo e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais tais
projecdes se baseiem estejam incorretas.

Risco de governanca. Ndo podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o Administrador e/ou Gestor; (b) os sdcios, diretores e
funcionéarios do Administrador e/ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao Administrador e/ou ao Gestor, seus socios, diretores e
funcionérios; (d) os prestadores de servi¢cos do Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios; e (e) o Cotista cujo interesse seja conflitante
com o do Fundo, exceto quando forem os Unicos Cotistas ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada
na prépria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuracéo que se refira especificamente a Assembleia Geral em que se
dara a permissdo de voto ou quando todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem com quem concorreram para a
integralizac@o de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o § 6° do artigo 8° da Lei n° 6.404/76,
conforme o § 2° do artigo 12 da Instru¢gdo CVM 472. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nas letras "a" a "e",
caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que sao objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente
serdo deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento imobiliario tendem
a possuir numero elevado de Cotistas, € possivel que determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovacéo pela auséncia de
guérum de instalacao (quando aplicavel) e de votagéo de tais assembleias.

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

Risco de restricdo na negociacédo. Alguns dos ativos que compdem a carteira do Fundo, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos
a restricBes de negociagdo pela bolsa de mercadorias e futuros ou por 6rgaos reguladores. Essas restricdes podem estar relacionadas
ao volume de operagdes, na participacdo nas operacOes e nas flutuagbes maximas de preco, dentre outros. Em situagBes onde tais
restricbes estdo sendo aplicadas, as condi¢Bes para negociagdo dos ativos da carteira, bem como a precificagdo dos ativos podem ser
adversamente afetados.

Risco de Substituicdo do Gestor. A substituicdo do Gestor pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situagéo financeira e
seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pelo fundo dependem do Gestor e de sua equipe, incluindo a originagdo, de
negocios e avaliagdo de ativos. Uma substituicdo do Gestor pode fazer com que o novo gestor adote politicas ou critérios distintos
relativos a gestéo da carteira do Fundo, de modo que podera haver oscilagdes no valor de mercado das Cotas.
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Risco decorrente da Prestacdo dos Servigos de Gestdo para Outros Fundos de Investimento. O Gestor, instituicdo responséavel
pela gestdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, presta ou podera prestar servicos de gestdo da carteira de investimentos de
outros fundos de investimento que tenham por objeto o investimento em empreendimentos imobiliarios desenvolvidos sob a forma de
shopping centers e/ou correlatos, tais como strip malls, outlet centers, dentre outros. Desta forma, no dmbito de sua atuacdo na
qualidade de gestor do Fundo e de tais fundos de investimento, é possivel que o Gestor acabe por decidir alocar determinados
empreendimentos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo,
de modo que nédo é possivel garantir que o Fundo deter& a exclusividade ou preferéncia na aquisi¢éo de tais ativos.

Risco relativo & ndo substituicdo do Administrador ou do Gestor. Durante a vigéncia do Fundo, o Administrador e/ou o Gestor
poderao sofrer intervengdo e/ou liquidacédo extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem descredenciados, destituidos
ou renunciarem as suas funcdes, hipoteses em que a sua substituicAo devera ocorrer de acordo com 0s prazos e procedimentos
previstos no Regulamento. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo e, consequentemente os Cotistas, poderdo sofrer perdas
patrimoniais.

Risco de uso de derivativos. O Fundo pode realizar operagfes de derivativos exclusivamente para os fins de protecdo patrimonial.
Existe a possibilidade de alteracdes substanciais nos pregos dos contratos de derivativos. O uso de derivativos pelo Fundo pode (i)
aumentar a volatilidade do Fundo, (ii) limitar as possibilidades de retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos, ou (iv)
determinar perdas ou ganhos ao Fundo. A contratacdo deste tipo de operagdo ndo deve ser entendida como uma garantia do Fundo, do
Administrador, do Gestor ou do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de
remuneracao das Cotas. A contratacéo de operagfes com derivativos podera resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Risco relativo a inexisténcia de ativos que se enquadrem na Politica de Investimento. O Fundo podera nao dispor de ofertas de
imoveis e/ou ativos suficientes ou em condigBes aceitaveis, a critério do Gestor, que atendam, no momento da aquisi¢cdo, a Politica de
Investimento, de modo que o Fundo podera enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisicdo de
ativos. A auséncia de imOveis e/ou ativos para aquisi¢cdo pelo Fundo podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas em
funcado da impossibilidade de aquisicao de imdveis e/ou ativos a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas.

Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor. O objetivo do Fundo consiste na exploragdo, por locacéo, arrendamento
e/ou comercializagdo de imoveis. A administracéo de tais empreendimentos podera ser realizada por empresas especializadas, de modo
gue tal fato pode representar um fator de limitagdo ao Fundo para implementar as politicas de administracao dos imdveis que considere
adequadas. Além de imoveis, os recursos do Fundo poderdo ser investidos em outros ativos. Dessa forma, o Cotista estara sujeito a
discricionariedade do Gestor na selegcdo dos ativos que serdo objeto de investimento. Existe o risco de uma escolha inadequada dos
imoveis, dos Ativos Alvo e dos Ativos Financeiros pelo Gestor, fato que podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas. Adicionalmente,
considerando a possibilidade de aplicagdo em CRI, o Fundo estara sujeito aos riscos relativos a estes ativos.

Riscos relativos ao setor imobiliario. O Fundo podera investir, direta ou indiretamente, em iméveis ou direitos reais, 0s quais estao
sujeitos aos seguintes riscos que, se concretizados, afetardo os rendimentos das Cotas:

Risco imobiliario

E a eventual desvalorizacdo do(s) empreendimento(s) investido(s) pelo Fundo, ocasionada por, ndo se limitando, fatores como: (i) fatores
macroecondmicos que afetem toda a economia, (i) mudanga de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local do(s)
empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de imoveis (e, consequentemente, deprimindo os pregos dos alugueis no futuro) ou
gue eventualmente restrinjam os possiveis usos do(s) empreendimento(s) limitando sua valorizacdo ou potencial de revenda, (iii)
mudangas socioeconémicas que impactem exclusivamente a(s) regido(des) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m), como, por
exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em
mudangas na vizinhanga, piorando a area de influéncia para uso comercial, (iv) alteracdes desfavoraveis do transito que limitem,
dificultem ou impegam o acesso ao(s) empreendimento(s), (v) restricdes de infraestrutura/servicos publicos no futuro, como capacidade
elétrica, telecomunicacdes, transporte publico, entre outros, (vi) a expropriagdo (desapropriacéo) do(s) empreendimento(s) em que o
pagamento compensatério ndo reflita o agio e/ou a apreciacéo historica; e (vii) o langamento de novos empreendimentos imobiliarios
comerciais semelhantes aos Ativos Alvo, em areas proximas aos Ativos Alvo.
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Risco de regularidade dos iméveis

O Fundo podera adquirir empreendimentos imobilidrios que ainda ndo estejam concluidos e, portanto, ndo tenham obtido todas as
licencas aplicaveis. Referidos empreendimentos imobiliarios somente poderédo ser utilizados e locados quando estiverem devidamente
regularizados perante os Orgdos publicos competentes. Deste modo, a demora na obtencdo da regularizacdo dos referidos
empreendimentos imobiliarios podera provocar a impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar prejuizos ao Fundo e,
consequentemente, aos seus Cotistas. Adicionalmente, a existéncia de area construida edificada sem a autorizagdo prévia da Prefeitura
Municipal competente, ou em desacordo com o projeto aprovado, podera acarretar riscos e passivos para os imoéveis e para o Fundo,
caso referida area ndo seja passivel de regularizagdo e venha a sofrer fiscalizagdo pelos 6rgdos responsaveis. Dentre tais riscos,
destacam-se: (i) a aplicacdo de multas pela administragdo publica; (ii) a impossibilidade da averbagéo da construcéo; (iii) a negativa de
expedi¢do da licenca de funcionamento ;e (iv) a recusa da contrata¢@o ou renovagdo de seguro patrimonial, podendo ainda, culminar na
obrigacdo do Fundo de demolir as areas ndo regularizadas, o que poderd afetar adversamente as atividades e os resultados
operacionais dos imoveis e, consequentemente, o patrimdnio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociagdo das Cotas.

O Super Shopping Osasco foi constituido em um Unico imével, no qual foi instituido um condominio voluntario, pro-indiviso, pelo qual
cada coproprietario é titular de fragdo ideal do imoével, o qual ndo se encontra individualizado. Desta forma, até que seja instituido o
condominio edilicio, a sua especificacdo e posterior registro junto ao Cartério de Iméveis competente e realizado o desdobramento da
matricula h& o risco de que, em razdo da situacéo de co-propriedade entre as proprietarias das diferentes areas da matricula n® 71.344, o
Super Shopping Osasco e, consequentemente, o Fundo, venham a ser atingidos por débitos ou responsabilidades referentes a outras
areas da matricula.

Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundacdes, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos
ativos imobiliarios integrantes da carteira do Fundo, afetando negativamente o patrimdnio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis objeto de investimento pelo Fundo, direta ou
indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, bem como as indenizagdes a serem pagas pelas seguradoras, e poderéo ser insuficientes para a reparacéo do dano sofrido,
impactando negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade do Fundo e o pre¢o de negociacdo das Cotas. Na hipdtese de os
valores pagos pela seguradora ndo serem suficientes para reparar o dano sofrido, devera ser convocada assembleia geral de Cotistas
para que os Cotistas deliberem o procedimento a ser adotado. Ha, também, determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas
pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos
contratos de seguro vier a ocorrer, 0 Fundo podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em custos adicionais, 0s
guais poderdo afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o Fundo podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de
indenizagdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos em sua condigdo financeira e,
consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Risco de desapropriacéo e de outras restricdes de utilizagdo dos bens iméveis pelo Poder Publico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis integrantes da carteira do Fundo, direta ou indiretamente, poderdo ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagcdo, nao ha
como garantir de antem&o que o prego 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) imével(is) seja(m) desapropriado(s), este
fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades do Fundo, sua situagdo financeira e resultados. Outras restricdes
ao(s) imadvel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacéo a ser dada ao(s) imovel(is), tais como
o tombamento deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempcado e ou criagdo de zonas especiais de preservagdo cultural,
dentre outros, o que implicara a perda da propriedade de tais imoéveis pelo Fundo, hip6tese que podera afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Risco do incorporador/construtor

A empreendedora, construtora ou incorporadora de bens integrantes do patrimbnio do Fundo podem ter problemas financeiros,
societarios, operacionais e de performance comercial relacionados a seus negécios em geral ou a outros empreendimentos integrantes
de seu portfolio comercial e de obras. Essas dificuldades podem causar a interrupcéo e/ou atraso das obras dos projetos relativos aos
empreendimentos imobilidrios, causando alongamento de prazos e aumento dos custos dos projetos. Nao ha garantias de pleno
cumprimento de prazos, o que pode ocasionar uma diminui¢cdo nos resultados do Fundo.
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Risco de vacancia

O Fundo podera ndo ter sucesso na prospeccéo de locatarios e/ou arrendatarios do(s) empreendimento(s) imobiliario(s) integrantes do
seu patrimdnio, o que podera reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista 0 eventual recebimento de um montante menor de
receitas decorrentes de locacéo, arrendamento e venda do(s) empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem despendidos com
0 pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas relacionadas ao(s) empreendimento(s) (os quais séo atribuidos
aos locatarios dos imoéveis) poderdo comprometer a rentabilidade do Fundo.

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de for¢ca maior

Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploracdo de imdveis estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos
fortuitos e eventos de forga maior, 0s quais consistem em acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos iméveis. Portanto,
os resultados do Fundo estdo sujeitos a situagdes atipicas, que, mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos,
poderao gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Riscos ambientais

Os imoveis que poderao ser adquiridos pelo Fundo estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i) descumprimento da legislacéo, regulamentacéo
e demais questfes ligadas a meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizagdo ambiental para operacéo de
suas atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicacdes,
geracdo de energia, entre outras); falta de outorga para o uso de recursos hidricos (como, por exemplo, para a captagdo de agua por
meio de pocos artesianos e para o lancamento de efluentes em corpos hidricos); falta de licengas regulatérias para o manuseio de
produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e Exército); falta de autorizac@o para supressao de vegetagéo
e intervencdo em area de preservacao permanente; falta de autorizacdo especial para o descarte de residuos sdlidos; (ii) passivos
ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e aguas 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 imdveis que comp8em o portfdlio do Fundo; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou
supervenientes a aquisicdo dos imoveis, que podem acarretar a perda de valor dos iméveis e/ou a imposicdo de penalidades
administrativas, civis e penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de negdcios, incluindo a
submisséo a restricdes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construgdes, restricbes 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 negociacéo das Cotas.

Na hipotese de violagdo da legislagdo ambiental — incluindo os casos em que se materializam passivos ambientais —, bem como na
hipétese de ndo cumprimento das condicionantes constantes das licencas, outorgas e autorizagfes, as empresas e, eventualmente, o
Fundo e/ou os locatarios podem sofrer sang8es administrativas, tais como multas, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades,
cancelamento de licencas e revogacao de autorizagdes, sem prejuizo da responsabilidade civil (recuperacdo do dano ambiental e/ou
pagamento de indenizac¢des) e das sangdes criminais (inclusive em face de seus administradores), afetando negativamente o patriménio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagéo das Cotas. Destaca-se que, dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente, operar
atividades potencialmente poluidoras sem a devida licen¢ca ambiental e causar poluicdo — inclusive mediante contaminagdo do solo e da
agua -, sdo consideradas infracdes administrativas e crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da
obrigacdo de reparacdo de eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediagdo da contaminacéo). Nos exemplos
mencionados, as sancdes administrativas previstas na legislagdo federal incluem a suspensdo imediata de atividades e multas que
podem chegar a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais). Ademais, o passivo identificado na propriedade (i.e. contaminacdo) €
propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente assume a responsabilidade civil pela reparacéo dos danos identificados.

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar
interpretagfes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatérios e/ou proprietarios de iméveis a gastar
recursos adicionais na adequacdo ambiental, inclusive obtencdo de licengcas ambientais para instalacdes e equipamentos que nao
necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a
emissao ou renovagdo das licengas e autorizagdes necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos proprietarios e dos locatarios,
gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negécios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios
tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos iméveis. Ainda, em funcéo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a
necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imoveis cujo custo podera ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos
eventos acima pode afetar negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢éo das Cotas.
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Riscos relacionados a regularidade de area construida

A existéncia de area construida edificada sem a autorizacéo prévia da Prefeitura Municipal competente, ou em desacordo com o projeto
aprovado, podera acarretar riscos e passivos para 0s Shoppings e para o Fundo, caso referida area ndo seja passivel de regularizacéo e
venha a sofrer fiscalizacdo pelos 6rgdos responsaveis. Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a aplicacdo de multas pela administracéo
publica; (ii) a impossibilidade da averbagdo da construcgao; (iii) a negativa de expedicdo da licenca de funcionamento; (iv) a recusa da
contratagdo ou renovacgdo de seguro patrimonial; e (v) a interdigcdo dos Shoppings, podendo ainda, culminar na obrigagdo do Fundo de
demolir as areas nao regularizadas, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados operacionais dos Shoppings e,
consequentemente, o patrimdnio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociagdo das Cotas.

Risco de nado renovagao de licengcas necessarias ao funcionamento dos shoppings e relacionados a regularidade de Auto de Vistoria do
Corpo de Bombeiros (“AVCB”)

Nao é possivel assegurar que todas as licengas exigidas para o funcionamento de cada um dos shopping centers que venham a compor
o portfélio do Fundo, tais como as licencas de funcionamento expedidas pelas municipalidades e de regularidade de AVCB, em especial
com relacéo ao Super Shopping Osasco, o qual esta em processo de renovacéo, atestando a adequacao do respectivo empreendimento
as normas de seguranga da construcdo, estejam sendo regularmente mantidas em vigor ou tempestivamente renovadas junto as
autoridades publicas competentes podendo tal fato acarretar riscos e passivos para os shopping centers que venham a compor o
portfélio do Fundo e para o Fundo, notadamente: (i) a recusa pela seguradora de cobertura e pagamento de indenizacdo em caso de
eventual sinistro; (ii) a responsabilizacéo civil dos proprietarios por eventuais danos causados a terceiros; e (iii) a negativa de expedicéo
da licenca de funcionamento.

Ademais, a ndo obtencéo ou ndo renovagao de tais licengas pode resultar na aplicacdo de penalidades que variam, a depender do tipo
de irregularidade e tempo para sua regularizacédo, de adverténcias e multas até o fechamento dos respectivos estabelecimentos. Nessas
hipéteses, o Fundo, a sua rentabilidade e o valor de negociagdo de suas Cotas poderdo ser adversamente afetados.

Riscos decorrentes da estrutura de exploracdo dos Shoppings

A estrutura concebida para a exploracéo dos Shoppings envolve a interagdo de entes despersonificados, como condominios, nos quais o
Fundo, na qualidade de proprietario, é parte integrante. Por essa razao, caso os condominios venham a ser demandados judicialmente
em funcao de atos e fatos anteriores a aquisi¢do dos Shoppings pelo Fundo, o pagamento de eventuais condenacgdes pode ser atribuido
ao Fundo e ndo exclusivamente aos conddéminos integrantes dos referidos entes a época do fato.

Risco de exposigdo associados a locacéo e venda de iméveis

A atuacdo do Fundo em atividades do mercado imobiliario pode influenciar a oferta e procura de bens imoveis em certas regioes, a
demanda por locac¢des dos iméveis e o grau de interesse de locatarios e potenciais compradores dos ativos imobilidrios do Fundo,
fazendo com que eventuais expectativas de rentabilidade do Fundo sejam frustradas. Nesse caso, eventuais retornos esperados pelo
Fundo e fontes de receitas podem tornar-se menos lucrativas, tendo o valor dos aluguéis uma redugao significativamente diferente da
esperada. A falta de liquidez no mercado imobiliario pode, também, prejudicar eventual necessidade do Fundo de alienagdo dos ativos
imobiliarios que integram o seu patrimonio.

Além disso, os bens imoveis podem ser afetados pelas condicdes do mercado imobiliario local ou regional, tais como o excesso de oferta
de espago para imoveis residenciais, escritdrios, shopping centers centers, e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) em funcéo
de tributos e tarifas publicas e (ii) da interrupcéo ou prestacao irregular dos servigos publicos, em especial o fornecimento de agua e
energia elétrica.

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

Risco de revisdo ou rescisao dos contratos de locagdo ou arrendamento

O Fundo podera ter na sua carteira de investimentos imdveis que sejam alugados ou arrendados cujos rendimentos decorrentes dos
referidos alugueis ou arrendamentos seja a fonte de remuneragéo dos Cotistas. Referidos contratos de locacdo poderéo ser rescindidos
ou revisados, o que podera comprometer total ou parcialmente os rendimentos que sédo distribuidos aos cotistas/acionistas dos veiculos
investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.
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Riscos relativos a aquisi¢cdo dos empreendimentos imobiliarios.

No periodo compreendido entre o processo de negociagdo da aquisicdo de bem imével e seu registro em nome do Fundo, existe risco de
esse bem ser onerado para satisfacdo de dividas dos antigos proprietarios em eventual execugdo proposta, o que podera dificultar a
transmissdo da propriedade do bem ao Fundo. Adicionalmente, o Fundo podera realizar a aquisi¢do de ativos que iréo integrar o seu
patriménio de forma parcelada, de modo que, no periodo compreendido entre 0 pagamento da primeira e da Ultima parcela do bem
imovel, existe o risco de o Fundo, por fatores diversos e de forma nédo prevista, ter seu fluxo de caixa alterado e, consequentemente, nédo
dispor de recursos suficientes para o adimplemento de suas obrigacdes. Além disso, como existe a possibilidade de aquisicdo de bens
imoveis com Onus ja constituidos pelos antigos proprietarios, caso eventuais credores dos antigos proprietarios venham a propor
execucdo e 0s mesmos ndo possuam outros bens para garantir o pagamento de tais dividas, poderd haver dificuldade para a
transmissdo da propriedade dos bens imoveis para o Fundo, bem como na obtencéo pelo Fundo dos rendimentos relativos ao bem
imovel. Referidas medidas podem impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociac¢éo das Cotas.

Risco de sujei¢é@o dos iméveis a condi¢des especificas que podem afetar a rentabilidade do mercado imobiliario

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

Nesse sentido, as acgdes renovatdrias apresentam dois riscos principais que, caso materializados, podem afetar adversamente a
conducgdo de negoécios no mercado imobiliario: (i) caso o proprietario decida desocupar o espago ocupado por determinado locatario
visando renova-lo, o locatario pode, por meio da propositura de agdo renovatéria, conseguir permanecer no imovel; e (i) na acédo
renovatoria, as partes podem pedir a revisdo do valor do contrato de locagéo, ficando a critério do Poder Judiciario a definicdo do valor
final do contrato. Dessa forma, o Fundo esta sujeito a interpretacéo e decisdo do Poder Judiciario e eventualmente ao recebimento de
um valor menor pelo aluguel dos locatarios dos imoveis.

Outros riscos inerentes a locacéo incluem, entre outros, acéo revisional de aluguel e inadimplemento contratual.
Riscos de despesas extraordinarias

O Fundo, na qualidade de proprietario dos Imdveis Investidos, estard eventualmente sujeito aos pagamentos de despesas
extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, mobilia, conservacéo, instalacdo de equipamentos de segurancga,
indenizagbes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencdo dos imoveis e dos
condominios em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria uma reducéo na rentabilidade das Cotas.

O Fundo estara sujeito a despesas e custos decorrentes de a¢des judiciais necessarias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, acdes
judiciais (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imoveis,
tais como tributos, despesas condominiais, bem como custos para reforma ou recuperacdo de imdveis inaptos para locacdo apds
despejo ou saida amigavel do inquilino.
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Risco de atrasos e/ou ndo conclusdo das obras de empreendimentos imobiliarios e de aumento de custos de construgéo

O Fundo podera adiantar quantias para projetos de constru¢éo, desde que tais recursos se destinem exclusivamente a execugéo da obra
do empreendimento e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-financeiro. Assim, o Fundo podera contratualmente assumir a
responsabilidade de um eventual aumento dos custos de construgdo dos referidos empreendimentos imobilidrios. Neste caso, em
ocorrendo o atraso na conclusédo ou a ndo conclusao das obras dos referidos empreendimentos imobiliarios, seja por fatores climaticos
ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio
do recebimento dos valores de locagédo e consequente rentabilidade do Fundo, bem como o Fundo podera ter que aportar recursos
adicionais nos referidos empreendimentos imobiliarios para que os mesmos sejam concluidos e, consequentemente, os Cotistas poderao
ter que suportar 0 aumento no custo de constru¢cdo dos empreendimentos imobiliarios. Adicionalmente, o construtor dos referidos
empreendimentos imobiliarios podera enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupcéo e/ou
atraso das obras e dos projetos relativos & construgdo dos referidos empreendimentos imobiliarios. Tais hipoteses poderdo provocar
prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos Cotistas.

Propriedade das Cotas e ndo dos Ativos Alvo. Apesar de a carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, por Ativos Alvo e
demais ativos que se enquadrem a Politica de Investimentos do Fundo, a propriedade das Cotas ndo confere aos Cotistas propriedade
direta sobre os Ativos Alvo. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado,
proporcionalmente ao numero de Cotas possuidas.

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

Cobranca dos Ativos, Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas e Possibilidade de Perda do Capital Investido. Os custos
incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos ativos integrantes da carteira do préprio Fundo e a salvaguarda dos
direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sdo de responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu
patriménio liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral. O Fundo somente
podera adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu
patriménio liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua adogdo e/ou manutencao. Dessa
forma, havendo necessidade de cobrancga judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas poderdo ser solicitados a aportar recursos ao
Fundo para assegurar a adogdo e manutengdo das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial
ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pelo Administrador antes do recebimento integral do aporte acima referido e da assuncao pelos
Cotistas do compromisso de prover 0s recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso o Fundo venha a ser
condenado. O Administrador, o Gestor, o Escriturador, o Custodiante e/ou qualquer de suas afiliadas ndo séo responsaveis, em conjunto
ou isoladamente, pela adogdo ou manutengdo dos referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza,
sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais
necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar 0s recursos necessarios para
tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera ndo dispor de recursos suficientes para efetuar a amortizacao e,
conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo
perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital investido.

Riscos de o Fundo vir a ter patrimdnio liquido negativo e de os Cotistas terem que efetuar aportes de capital. Durante a vigéncia
do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patrim6nio liquido negativo, o que acarretara na necessaria deliberacdo pelos Cotistas
acerca do aporte de capital no Fundo, sendo certo que determinados Cotistas poderédo néo aceitar aportar novo capital no Fundo. Nao ha
como mensurar 0 montante de capital que os Cotistas podem vir a ser chamados a aportar e ndo ha como garantir que apos a realizacédo
de tal aporte o Fundo passara a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.

Risco Relativo ao Prazo de Duragao Indeterminado do Fundo. Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio
fechado, ndo é permitido o resgate das Cotas. Sem prejuizo da hipétese de liquidagdo do Fundo, caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no Fundo, deverdo alienar suas Cotas em mercado secundario, observado que os Cotistas poderdo enfrentar baixa
liquidez na negociacao das Cotas no mercado secundario ou obter precos reduzidos na venda das Cotas.
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Risco do Processo de Aquisicdo dos Ativos Alvo. A aquisi¢do dos ativos alvo é um processo complexo e que envolve diversas
etapas, incluindo a andlise de informag8es financeiras, comerciais, juridicas, entre outros. No processo de aquisicdo de tais ativos
imobiliarios, ha risco de ndo serem identificados em auditoria todos 0s passivos ou riscos atrelados aos Ativos Alvo, bem como o risco de
materializacdo de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior aquela identificada. Caso esses riscos ou passivos
contingentes ou nao identificados venham a se materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento em tais
ativos imobiliarios podera ser adversamente afetado e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo também.

Risco de exercicio do direito de preferéncia pelos acionistas minoritarios da Rec Saphyr. No contexto da aquisicdo da Rec Saphyr
pelo Fundo, sera oferecido direito de preferéncia aos acionistas minoritarios da Rec Saphyr. Caso estes acionistas minoritarios exergam
o direito de preferéncia para aquisicdo da Rec Saphyr, o Fundo ndo conseguira concluir este investimento pretendido com os recursos
captados por meio da Oferta. Adicionalmente, o Fundo podera ndo encontrar outro ativo disponivel no mercado que possua
caracteristicas semelhantes as deste ativo ou, ainda, com condigdes comerciais tal qual as obtidas na negociacdo deste ativo, o que
podera prejudicar a rentabilidade do Fundo.

Risco de relacionado a ineficiéncia da estrutura das SPEs ap6s aquisicdo dos Ativos Alvo da Oferta. O Fundo tem por objetivo
gerir os Ativos Alvo da Oferta da forma mais eficiente possivel apds sua aquisicdo com o sucesso da colocacdo da Oferta junto aos
Investidores, eliminando estruturas societarias desnecessarias aos fundos de investimento imobiliarios. Contudo, a ineficiéncia do Fundo
em eliminar determinadas estruturas societarias ou o atraso nesta tarefa, pode gerar uma ineficiéncia fiscal e, consequentemente,
prejudicar a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os Ativos Alvo da Oferta trazem consigo dividas originadas pelas SPEs na
aquisicao dos respectivos iméveis e/ou empreendimentos, a incapacidade do Fundo em aportar o capital nas SPEs para pagamento de
tais dividas ou o atraso na realizacdo dos aportes aumentara o periodo de incidéncia de juros em tais dividas, que deverdo ser
suportados pelas respectivas SPEs, o que podera prejudicar temporariamente a rentabilidade do Fundo.

Riscos referentes a aquisi¢cdo dos Ativos Alvo da Oferta
Risco da nado aquisigdo dos Ativos Alvo da Oferta

Nao ha como garantir que o Fundo ird comprar todos os Ativos Alvo da Oferta, que dependera da conclusao satisfatoria das negociacdes
definitivas dos termos e condigdes com os respectivos vendedores dos Ativos Alvo da Oferta, sem prejuizo da conclusao satisfatoria da
auditoria dos Ativos Alvo da Oferta. Além disso, a aquisicdo dos Ativos Alvo da Oferta dependerd de anuéncia prévia dos Cotistas do
Fundo. A incapacidade de aquisi¢cdo dos Ativos Alvo da Oferta em parte ou no todo nos termos do Estudo de Viabilidade constante do
Prospecto, podera prejudicar a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, a capacidade do Fundo para adquirir a totalidade dos Ativos Alvo
da Oferta na forma descrita na Secédo “4. Termos e Condi¢des da Oferta — Caracteristicas da Oferta — Destinacdo dos Recursos” na
pagina 44 do Prospecto, dependera da captacao total do Montante da Oferta.

Riscos relacionados aos eventuais passivos nos Ativos Alvo da Oferta existentes anteriormente a aquisigcdo de tais ativos pelo Fundo

Caso existam processos judiciais e administrativos nas esferas ambiental, civel, fiscal e/ou trabalhista nos quais os proprietarios ou
antecessores dos Ativos Alvo da Oferta sejam parte do polo passivo, cujos resultados podem ser desfavoraveis e/ou ndo estarem
adequadamente provisionados, as decisdes contrarias que alcancem valores substanciais ou impecam a continuidade da operagéo de
tais ativos podem afetar adversamente as atividades do Fundo e seus resultados operacionais e, consequentemente, o patriménio, a
rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo das Cotas. Além disso, a depender do local, da matéria e da abrangéncia do objeto em
discussdo em ac0es judiciais, a perda de acdes podera ensejar risco a imagem e reputacdo do Fundo e dos respectivos ativos
imobiliarios.
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Risco do investimento em shopping center

O Fundo tem por objeto o investimento em shoppings center. Os resultados do Fundo dependerdo das vendas efetivamente geradas
pelas lojas instaladas no shopping centers. O aumento das receitas do Fundo e o aumento dos lucros operacionais resultante do
investimento em shopping centers dependem do constante crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas do shopping
centers. Eventual queda nos gastos pelos consumidores em periodos de desaquecimento econémico geral podem causar prejuizos ao
Fundo. Condicdes econdmicas adversas na area que cada shopping center esta localizado também podem afetar adversamente os
niveis de ocupacdo e locacédo e, consequentemente, os seus resultados operacionais, afetando os resultados do Fundo. O setor de
shopping centers no Brasil é altamente competitivo, o que podera ocasionar uma redugéo no valor dos aluguéis no shopping center. Uma
série de empreendedores do setor de shopping centers concorre com o Fundo na busca de compradores e locatarios potenciais. O
shopping center pode ter outros investidores, e para tomada de determinadas decisdes significativas poderd ser necessaria sua
anuéncia. E possivel que os demais investidores do shopping center tenham interesses econdmicos diversos dos interesses do Fundo, o
gue pode leva-los a votar em projetos de forma contraria aos objetivos do Fundo, impedindo a implementacéo das estratégias, o que
podera causar um efeito adverso relevante no patriménio do Fundo. Ainda, os contratos de locag&o no setor de shopping center possuem
caracteristicas peculiares e podem gerar riscos a conducdo dos negocios do Fundo em relagdo a esses investimentos e impactar de
forma adversa os seus resultados operacionais.

Risco de vacancia, rescisdo de contratos de locacéo e revisdo do valor do aluguel

ApoOs a aquisigdo dos Ativos Alvo da Oferta, a receita preponderante do Fundo decorrera da exploracdo comercial dos Ativos Alvo da
Oferta, sendo certo que a rentabilidade do Fundo podera sofrer oscilagdo em caso de vacancia de qualquer das lojas dos Ativos Alvo da
Oferta, pelo periodo que perdurar a vacancia. Adicionalmente, a eventual tentativa dos locatarios de questionar juridicamente a validade
das clausulas e dos termos dos contratos de locagdo, dentre outros, com relacéo aos seguintes aspectos: (i) montante da indenizacéo a
ser paga no caso rescisao do contrato pelos locatarios previamente a expiracdo do prazo contratual; e (ii) revisdo do valor do aluguel,
podera afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. Em ambos os casos, eventual
decisdo judicial que néo reconhecga a legalidade da vontade das partes ao estabelecer os termos e condi¢gdes do contrato de locagdo em
funcdo das condigBes comerciais especificas, aplicando a Lei do Inquilinato, podera afetar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Adicionalmente, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de maneira favoravel a
locatérios (incluindo, por exemplo e sem limitacdo, com relagdo a alternativas para renovagdo de contratos de locagéo e definicdo de
valores de aluguel ou alteracéo da periodicidade de reajuste), o patrim6nio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas
poderdo ser afetados negativamente.

Riscos relacionados a realizacé@o de obras e expansfes que afetem as licengas dos Ativos Alvo da Oferta

Os Ativos Alvo da Oferta estdo sujeitos a obras de melhoria e expansdo que podem afetar as licengas necesséarias para o
desenvolvimento regular de suas atividades até que as referidas obras sejam regularizadas perante os 6rgdos competentes. O Fundo
pode sofrer eventuais perdas em decorréncia de medidas de adequacgéo necessérias a regularizacéo de obras de expansdo e melhorias
realizadas nos Ativos Alvo da Oferta. Nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo pode ser adversamente afetada.

Riscos relativos a Oferta.
Risco de nédo concretizagdo da Oferta

Caso ndo seja atingido o Montante da Oferta, esta sera cancelada e os Investidores poderdo ter seus pedidos cancelados. Neste caso,
caso os Investidores ja tenham realizado o pagamento das Cotas para a respectiva Instituicdo Participante da Oferta, a expectativa de
rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, ja que, nesta hip6tese, os valores serdo restituidos liquidos de tributos e encargos
incidentes sobre os rendimentos incorridos no periodo, se existentes, sendo devida, nessas hipéteses, apenas os rendimentos liquidos
auferidos pelas aplicagcdes em cotas de fundos de investimento ou titulos de renda fixa, publicos ou privados, realizadas no periodo. Ndo
h& qualquer obrigacédo de devolugdo dos valores investidos com correcdo monetaria, o que podera levar o investidor a perda financeira
e/ou de oportunidades de investimento em outros ativos.
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Risco de falha de liquidag&o pelos Investidores

Caso na Data de Liquidacéo os Investidores néo integralizem as Cotas conforme seu respectivo Pedido de Reserva, ou diretamente junto
ao Escriturador, conforme o caso, o Montante da Oferta podera ndo ser atingido, podendo, assim, resultar em ndo concretizacdo da
Oferta. Nesta hipotese, os Investidores incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de ndo concretizagao da Oferta.

Acontecimentos e a percep¢éo de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia emergente e nos Estados Unidos, podem
prejudicar o prego de mercado dos valores mobiliarios brasileiros, inclusive o pre¢co de mercado das Cotas

O valor de mercado de valores mobiliarios de emisséo de fundos de investimento imobiliario é influenciado, em diferentes graus, pelas
condigbes econdmicas 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
mobiliarios emitidos no Brasil. Crises no Brasil e nesses paises podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios
emitidos no Brasil, inclusive com relagdo as Cotas. No passado, o desenvolvimento de condi¢gBes econdmicas adversas em outros paises
considerados como mercados emergentes resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos
externos investidos no Brasil. Qualquer dos acontecimentos acima mencionados podera afetar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacéo das Cotas.

Indisponibilidade de negociacao das Cotas no mercado secundario até o encerramento da Oferta

Conforme previsto Secédo “Termos e Condi¢des da Oferta — Caracteristicas da Oferta — Negociagdo no mercado secundario” na pagina
66 do Prospecto Preliminar, as Cotas ficardo bloqueadas para negocia¢do no mercado secundario até a integralizacdo e o encerramento
da Oferta. Nesse sentido, cada Investidor devera considerar essa indisponibilidade de negociagdo temporaria das Cotas no mercado
secundario como fator que podera afetar suas decisdes de investimento.

Participacado de Pessoas Vinculadas na Oferta

Conforme descrito no Prospecto Preliminar, as Pessoas Vinculadas poderdo adquirir até 100% (cem por cento) das Cotas do Fundo. A
participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta poderd: (a) reduzir a quantidade de Cotas para o publico em geral, reduzindo a liquidez
dessas Cotas posteriormente no mercado secundéario, uma vez que as Pessoas Vinculadas poderiam optar por manter suas Cotas fora
de circulagao, influenciando a liquidez; e (b) prejudicar a rentabilidade do Fundo. O Administrador e os Coordenadores nao tém como
garantir que o investimento nas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optardo por
manter suas Cotas fora de circulacéo.

Risco de ndo Materializagdo das Perspectivas Contidas nos Documentos da Oferta

O Prospecto contém informagdes acerca do Fundo, do mercado imobiliario, dos Ativos que poderdo ser objeto de investimento pelo
Fundo, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e incertezas. N&do ha garantia de que o
desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas do Prospecto. Os eventos futuros poderdo diferir das tendéncias
indicadas no Prospecto.

Eventual descumprimento por quaisquer dos Participantes Especiais de obrigagdes relacionadas a Oferta podera acarretar seu
desligamento do grupo de instituicBes responsaveis pela colocacdo das Cotas, com o consequente cancelamento de todos Pedidos de
Reserva e boletins de subscrigéo feitos perante tais Participantes Especiais.

Caso haja descumprimento ou indicios de descumprimento, por quaisquer dos Participantes Especiais, de qualquer das obrigacdes
previstas no respectivo instrumento de adesdo ao Contrato de Distribuicdo ou em qualquer contrato celebrado no &mbito da Oferta, ou,
ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na regulamentacdo aplicavel a Oferta, tal Participante Especial, a critério exclusivo
do Coordenador Lider e sem prejuizo das demais medidas julgadas cabiveis pelo Coordenador Lider, deixard imediatamente de integrar
0 grupo de instituicdes responsaveis pela colocacdo das Cotas. Caso tal desligamento ocorra, o(s) Participante(s) Especial(is) em
guestdo devera(do) cancelar todos os Pedidos de Reserva e boletins de subscricdo que tenha(m) recebido e informar imediatamente os
respectivos Investidores sobre o referido cancelamento, os quais ndo mais participardo da Oferta, sendo que os valores depositados
serdo devolvidos acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagées do Fundo, sem juros ou corre¢cdo monetdria adicionais,
sem reembolso de custos incorridos e com deducgéo dos valores relativos aos tributos e encargos incidentes, se existentes, no prazo de 5
(cinco) Dias Uteis contados do descredenciamento.
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Demais riscos. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle do
Administrador e do Gestor, tais como moratdria, guerras, revolu¢des, além de mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros,
mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica econdmica e decisdes judiciais porventura ndo
mencionados nesta se¢éo.

Informagdes contidas no Prospecto Preliminar. O Prospecto Preliminar contém informagdes acerca do Fundo, bem como
perspectivas de desempenho do Fundo que envolvem riscos e incertezas.

N&o ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderao diferir das
tendéncias aqui indicadas.

Adicionalmente, as informacgdes contidas no Prospecto Preliminar em relacdo ao Brasil e & economia brasileira séo baseadas em dados
publicados pelo Bacen, pelos 6rgdos publicos e por outras fontes independentes. As informagdes sobre o mercado imobiliario,
apresentadas ao longo do Prospecto Preliminar foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacdes
publicas e publicac¢des do setor.
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Este Material Publicitario tem carater meramente informativo e publicitario. Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o
Prospecto Preliminar, em especial a se¢do "Fatores de Risco", disponivel nos seguintes enderegos e paginas da rede mundial de computadores:

Administrador: https://www.s3dtvm.com.br/fundos/Ofertas.cfm (neste website, acessar “Ofertas” e buscar por “HSI Malls Fundo de Investimento
Imobiliario”);

Coordenador Lider: https://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas (neste website clicar em “FIl Fundo de Investimento
Imobiliario”, selecionar “2019” em seguida, clicar em “Junho” e entéo localizar o Prospecto);

Safra: https://www.safrabi.com.br (neste website clicar em “Prospecto Preliminar Fll HSI Malls | 2019”);

XP Investimentos: www.xpi.com.br (neste website clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em HSI Malls Fundo de
Investimento Imobiliario — Oferta Publica de Distribuicdo da 12 Emissao de Cotas do Fundo);

CVM: http://www.cvm.gov.br (neste website acessar “Informacdes de Regulados — Ofertas Publicas”, clicar em “Ofertas de Distribuigdo”, em seguida em
“Ofertas Registradas ou Dispensadas”, selecionar “2019 - Entrar”, acessar “Quotas de Fundo Imobiliario”, clicar em “HSI Malls Fundo de Investimento
Imobiliario”, e, entéo, localizar o Prospecto Preliminar); e

B3: http://www.b3.com.br (neste website clicar em “Home”, depois clicar em “Produtos e Servigos”, depois clicar “Solugéo para Emissores”, depois clicar
em “Ofertas Publicas”, depois clicar em “Oferta em Andamento”, depois clicar em “Fundos”, e depois selecionar “HSI Malls Fundo de Investimento
Imobiliario” e, entéo, localizar o Prospecto Preliminar).
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