As informagBes contidas neste Prospecto Preliminar estdo sob analise da Comissio de Valores Mobiliérios, a qual ainda ndo se manifestou a seu respeito. O presente Prospecto Preliminar esta sujeito a complementag3o e corregdo. O Prospecto Definitivo estara disponivel nas paginas da rede
mundial de computadores do Administrador; da instituicdo intermediaria responsavel pela Oferta e, se for o caso, das instituicSes intermediarias integrantes do consdrcio de distribuicio; das entidades administradoras de mercado organizado de valores.

Prospecto Preliminar da Distribuicdao Puablica Primaria da Primeira Emissdo das Cotas do

VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII

CNPJ n° 36.771.692/0001-19

no montante de, inicialmente, até

R$150.000.000,00

(cento e cinquenta milhdes de reais)

Autorregulacao

Registro CVM/SRE/RFI/2021/[+], em [¢] de [¢] de 2021 ANBIMA
Cédigo ISIN das Cotas: BRVGIFCTF003

Cédigo de Negociagdo das Cotas na B3: VGHF11

Tipo ANBIMA: FII de Titulo e Valores Mol rios Gestdo Ativa
Segmento ANBIMA: Titulos e Valores Mobiliarios

O VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII (“Fundo”), representado por seu administrador BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de S&o Paulo, estado de S&o Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, 2° andar, Cerqueira César, CEP
01311-200, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Economia (“CNPJ") sob o n® 62.232.889/0001-90, devidamente credenciada Pela Comisséo de Valores Mobilidrios (“CVM”) para o exercicio da atividade de administracéo de :arte\ras de titulos e valores mobiliarios,
nos termos do Ato Declaratdrio n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019, neste ato representada em conformidade com seu estatuto social (“Administrador”), est4 realizando uma distribuicao publica primaria de, no minimo, 3.000.000 (trés milhoes) e, no, maximo, 15.000.000 (quinze milhdes)
de cotas ("Cotas”), sem considerar o Lote Adicional (conforme abaixo definido), integrantes da 13 (primeira) emissao de Cotas do Fundo (“Oferta” e “Primeira Emissd0”, respectivamente), todas nominativas e escriturais, em série tinica, com preco Unitario de emissao de R$10,00 (dez reais)
por Cota, perfazendo o montante de, inicialmente, até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais) (“Montante Inicial da Oferta”).

Sera admitida a distribuigio parcial das Cotas, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugéo CVM n 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucsio CVM 400”), desde que respeitado o montante minimo da Oferta, correspondente a 3.000.000 (trés milhdes) de Cotas, perfazendo
0 volume minimo de R$ 30.000.000,00 (trmba milhes de reais) s 'Montante Minimo da Oferta”). O Montante Inicial da Oferta podera ser acrescido em até 20% (vinte por cento), ou seJa em ate R$30.000.000,00 (trinta milhges de reais), correspondente a até 3.000.000 (trés mllhoes) de
Cotas, nas mesmas condigdes e no mesmo preco das Cotas inicialmente ofertadas, a critério do Fundo, por meio do Administrador e do Gestor, em comum acordo com o Coordenador Lider (*Co o Lote Adicional”), conforme facultado pelo artigo 14, § 29, da Instrucdo CVM 400, t
conformidade com as disposigies estabelecidas no Contrato de Distribuicio, no Regulamento, neste Prospecto Preliminar (conforme definidos abaixo) e na legislagdo vigente. As Cotas do Lote Adlclona\ serdo destinadas a atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser consbatado o
decorrer da Oferta e, caso sejam emitidas, também serdo colocadas sob regime de melhores esforcos de colocagdo pelas Instituiges Participantes da Oferta (conforme definido abaixo). Salvo excecdes descritas na Secao “Termos e Condigoes da Oferta” deste Prospecto, cada Investidor (conforme
definido abaixo) devera subscrever a quantidade minima de 2.500 (duas mil e quinhentas) Cotas na Oferta, totalizando um montante minimo de investimento de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) por Investidor (“Aplicagdo Minima Inicial” ou “Investimento Minimo por Investidor”).
N&o hé valor maximo de aplicacio por Investidor em Cotas do Fundo, nem mesmo limite de exercicio do diréito de voto para os detentores de Cotas do Fundo.

Haverd Procedimento de Alocacdo (conforme definido neste Prospecto) no dmbito da Oferta conduzido pelo Coordenador Lider, posteriormente & obtencgo do registro da Oferta e  divulgacdo do Prospecto Definitivo e do Andncio de Inicio, para a verificagdo, junto aos Investidores, da demanda
pelas Cotas, considerando os Pedidos de Reserva e os Pedidos de Subscricio, sem lotes minimos (observado a Aplicaggo Minima Inicial) ou maximos, para a definicio do montante total das Cotas a serem emitidas na Oferta. Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar do
Procedimento de Alocacdo, sem qualquer limitacio em relacao ao valor total da Oferta, observado, no entanto, que caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta, os Pedidos de Reserva, os Pedidos de
Subscricdo e intengbes de investimento das Pessoas Vinculadas serdo cancelados.

A constituicdo do Fundo foi aprovada por meio do “Instrumento Particular de Constituicdo do Daycoval D82 Fundo de Investimento Multimercado”, celebrado pelo Administrador em 19 de fevereiro de 2020 (“Instrumento de Constituicdo do Fundo”). Posteriormente, em 28 de setembro de
2020 foi celebrado o “Instrumento Pamcular de ane:ra A!teragao do Regulamento, do Daymva/ D82 Fundo de Investimento Multimercado”, por meio do qual foram aprovados, dentre outros, a alteragéo da denominacéo do Fundo para “Valora Instrumentos Financeiros Fundo de Investimento
Imobiliério - FII” e a transformacdo do Fund 2020, foi celebrado o Instrumento de Segunda Alteragdo do Regulamento, por meio do qua\ foram aprovados, dentre outros, a alterago da denominaczo do Fundo para a sua atual, a
saber, VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVES‘I‘IMENTO IMOBILIARIO FII. Em 13 de JEHEWO de 2021, foi celebrado ato proprio do Administrador, que aprovou a vers3o vigente do do Fundo (° "), bem como os novos termos e condigoes da Emissao e da Oferta, em
comp\emento ao Ato do Administrador ("Novo Ato do Administrador”). Em 28 de setembro de 2020, foi celebrado ato préprio do Administrador, que aprovou, entre outras matérias, os termos e cond\goes da Primeira Emissao e da Oferta, o qual foi registrado em 2 de outubro de 2020 Junto ao
40 Oficial de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica da Comarca de Sé&o Paulo, estado de 530 Paulo, sob o n° 5.395.354 ( “Ato do Administrador” e, conjunto com o Novo Ato do Administrador, os “Atos do Administrador” ).

A Oferta serd realizada no Brasil, sob a coordenagéo da XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., Instltulgao financeira integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios, com endereco na cidade de S&o Paulo, estado de S&o Paulo,
na Avenida Juscelino Kubltschek n° 1.909, Torre Sul, 25° ao 30° andar, CEP 04543-010, inscrita no CNPJ Sob 0 n© 02.332. 886/0011-78 (“Coordenador Lider” ou “XP Investimentos”), na qualidade de instituigdo intermediria lider responsavel pela Oferta, sob o regime de melhores esfor(;cs
de colocagio, e estara sujeita a registro na CVM, conforme procedimentos previstos na Instrugdo CVM ne 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada (“Instrucio CVM 472", na Instrugao CVM 400 e nas demais disposicdes legais, regulamentares e autcrregu\atorlas aplicaveis e em vigor.
0 processo de distribuicio das Cotas poderd confar, ainda, com a adesdo de outras msntu‘ufoesﬂnanceuras autorizadas a operar no mercado de capitais (conforme definidas neste Prospecto), credenciadas junto a B3 S.A. - Bolsa, Brasil, Balcio (“B3"), convidadas a participar da Oferta (*Participantes

Especiais” e, em conjunto com o C Lider, as [a Oferta”). Os Participantes Especiais estardo sujeitos as mesmas obrigacdes e responsabilidades do Coordenador Lider, inclusive no que se refere as disposicdes da legislagio e regulamentacio em vigor.
As Cotas serdo (i) distribuidas no mercado primario no Sistema de Distribuicio Priméria de Ativos (“DDA"); e (ii) negociadas exclusivamente no mercado de bolsa, ambos administrados pela B3.
estdo da carteira do Fundo serd realizada de forma ativa e discricionaria pela VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de S&o Paulo, estado de S&o Paulo, na Rua Iguatemi, n° 448, conjunto 1301, CEP 01451-010, inscrita no CNPJ sob o n®

07 559.989/0001-17, devidamente autorizada para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de titulos e valores mobiliérios por meio do Ato Declaratério CVM n® 9.620, de 28 de novembro de 2007 (“Gestor”).
0O objetivo do Fundo ¢ auferir rendimentos e/ou ganho de capital, bem como proporcionar aos cotistas do Fundo a valorizacio de suas Cotas por meio do investimento e, conforme o caso, desinvestimento, em Ativos Alvo e em Ativos de Liquidez, conforme definidos neste Prospecto, observado o
disposto na Politica de Investimentos constante do Regulamento. PARA MAIS INFORMACOES ACERCA DO OBJETIVO DO FUNDO VER ITEM “OBJETIVO” NA PAGINA 83 DESTE PROSPECTO.
Q Gestorfard jus a uma taxa de performance a partir do dia.em que ocorrer 2 primera ntegralizagéio de Cotas, a qual serd provisionada mensalmente e paga semestralmente até o 50 dia il do 10 (primeiro) més subsequente ao encerramento do semestre, diretamente pelo Fundo ao Gestor
(“Taxa de Performance”). PARA MAIORES INFORMACOES A RESPEIT! A FORMA DE CALCULO DA TAXA DE PERFORMANCE E DA REMUNERAGAO DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR, VERIFICAR SECAO "REMUNERAGAO DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR E DOS
DEMAIS PRESTADORES DE SERVICO” NA PAGINA 86 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR.
0O investimento em cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio (conforme definido neste Prospecto) representa um investimento de risco e, assim, os Investidores da Oferta que pretendam investir nas Cotas estéo sujeitos a diversos riscos, inclusive aqueles relacionados a volatilidade do mercado
de capitais, a liquidez das Cotas e a oscilagdo de suas cotagdes em bolsa de valores e, portanto, poderéo perder uma parcela ou a totalidade de seu éventual investimento. Adicionalmente, o investimento em cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio nao € adequado a investidores que necessitem
de liquidez imediata, tendo em vista que as cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, a despeito da possibilidade de terem suas cotas negociadas em bolsa de valores. Além disso, os Fundos de Investimento Imobiliario tém a forma de condominio
fechado, ou seja, no admitem a possiilidade de resgate de suas cotas, sendo que os seus cotistas podem ter dificuldades em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario. Adicionalmente, é vedada a subscrico das Cotas por clubes de investimento, nos termos dos artigos 26 e 27 da
Tnstrugio CVM 494 (conforme definido neste Prospecto). O investimento em cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio sujeita os investidores a perdas patrimoniais e a riscos relacionados a liquidez de suas cotas, & volatilidade do mercado de :apnta\s e aos ativos imobilidrios integrantes da
carteira do fundo. Os Investidores da Oferta devem ler cuidadosamente a secéio “Fatores de Risco”, na pagina 99 deste Prospecto, para avaliacio dos riscos aos quais 0 Fundo esta exposto, bem como daqueles relacionados a Primeira Emissdo, a Oferta e as Cotas, os quais devem ser considerados
para o investimento nas Cotas, bem como o Regulamento, antes da tomada de deciséo de investimento. A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE BUSQUEM RETORNO DE CURTO PRAZO E/OU NECESSITEM DE LIQUIDEZ EM SEUS INVESTIMENTOS
ESTE PROSPECTO PRELIMINAR NAO DEVE, EM QUALQUER CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADO UMA RECOMENDACAO DE INVESTIMENTO OU DE SUBSCRICAO DAS COTAS. ANTES DE_TOMAR A DECISAO DE INVESTIMENTO NAS COTAS QUE VENHAM A SER
DISTRIBUIDAS NO AMBITO DA OFERTA, E RECOMENDAVEL QUE OS POTENCIAIS INVESTIDORES LEIAM O REGULAMENTO DO FUNDO E FACAM A SUA PROPRIA ANALISE E AVALIACAO DO FUNDO, DE SUAS ATIVIDADES E DOS RISCOS DECORRENTES DO
INVESTIMENTO NAS COTAS.
O REGISTRO DA OFERTA FOI REQUERIDO JUNTO A CVM EM 29 DE SETEMBRO DE 2020, ESTANDO A OFERTA SUJEITA A PREVIA APROVA(;AO E REGISTRO DA CVM. AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTAO SOB ANALISE DA CVM, A QUAL
AINDA NAO SE MANIFESTOU A SEU RESPEITO. O PRESENTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTA SUJEITO A COMPLEMENTAGCAO E CORRECAO.
0 FUNDO SERA REGISTRADO NA ANBIMA - ASSOCIACAO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DOS MERCADOS FINANCEIRO E DE CAPITAIS ("ANBIMA”), EM ATENDIMENTO AO DISPOSTO NO “CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA
ADMINISTRACAO DE RECURSOS DE TERCEIROS” CONFORME EM VIGOR (“"CODIGO ANBIMA").
ESTE PROSPECTO PRELIMINAR FOI ELABORADO COM AS INFORMAGOES NECESSARIAS AO AT TO AS NORMAS PELA CVM E DE ACORDO COM O CODIGO ANBIMA. O SELO ANBIMA INCLUfDO NESTE PROSPECTO PRELIMINAR NAO IMPLICA
RECOMENDACAO DE INVESTIMENTO.
ESTE PROSPECTO PRELIMINAR E O PROSPECTO DEFINITIVO ESTARAO DISPONIVEIS NAS PAGINAS DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DO ADMINISTRADOR, DAS INSTITUIGOES PARTICIPANTES DA OFERTA, DAS ENTIDADES ADMINISTRADORAS DE MERCADO
ORGANIZADO DE VALORES MOBILIARIOS ONDE AS COTAS DO FUNDO SEJAM ADMITIDAS A NEGOCIAGAO E DA CVM.
SERA ADMISSIVEL O RECEBIMENTO DE RESERVAS PARA SUBSCRICAO DAS COTAS NO AMBITO DA OFERTA, CONFORME CRONOGRAMA DA OFERTA PREVISTO NA PAGINA 74 DESTE PROSPECTO..
0 INVESTIMENTO NO FUNDO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO PRELIMINAR APRESENTA RISCOS PARA O INVESTIDOR. AINDA QUE O ADMINISTRADOR E O GESTOR MANTENHAM SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA DE COMPLETA
ELIMINAGAO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA O INVESTIDOR.
0S INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE A SECAO “"FATORES DE RISCO” DESTE PROSPECTO PRELIMINAR, NAS PAGINAS 99 A 124.
O FUNDO NAO POSSUI QUALQUER RENTABILIDADE ALVO OU ESPERADA OU PRETENDIDA.
NAO HA GARANTIA DE QUE O TRATAMENTO APLICAVEL AOS COTISTAS, QUANDO DA AMORTIZACAO/RESGATE DE SUAS COTAS, SERA O MAIS, BENEFICO DENTRE OS PREVISTOS NA LEGISLAGAO TRIBUTARIA VIGENTE. PARA MAIORES INFORMACOES SOBRE A
TRIBUTAGAO APLICAVEL AOS COTISTAS DO FUNDO E AO FUNDO NA PRESENTE DATA, VIDE ITEM “REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO” NAS PAGINAS 125 A 129 DESTE PROSPECTO.
0S ATOS QUE CARACTERIZEM SITUACOES DE CONFLITO DE INTERESSES ENTRE Q FUNDO E O, ADMINISTRADOR, ENTRE O FUNDO E O GESTOR, ENTRE O FUNDO E OS COTISTAS DETENTORES DE MAIS DE 10% (DEZ POR CENTO) DAS COTAS DO FUNDO E ENTRE O

FUNDO E O(S) REPRESENTANTE(S) DE COTISTAS DEPENDEM DE APROVAGAO PREVIA, ESPECIFICA E INFORMADA EM ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS, NOS TERMOS DO INCISO XII DO ARTIGO 18 E DO ARTIGO 34 DA INSTRUCAO CVM 472. A OCORRENCIA DE
TAIS SITUACOES PODERA CARACTERIZAR SITUAGCOES DE CONFLITO DE INTERESSES EFETIVO OU POTENCIAL. PARA MAIORES INFORMAGOES SOBRE OS RISCOS DE POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES, VIDE O FATOR DE RlSCO “RISCO DE CONFLITO DE
INTERESSE”, NA PAGINA 96 DESTE PROSPECTO.
QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NOS DOCUMENTOS DA OFERTA NAO REPRESENTARA E NEM DEVERA SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA
MINIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

QUAISQUER OUTRAS INFORMAGOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO E SOBRE ESTE PROSPECTO PODERAO SER OBTIDOS JUNTO AO COC OR LIDER, AO RADOR E A CVM.
0 FUNDO NAO CONTA COM GARANTIA DO RADOR, DO COC OR LIDER, DO GESTOR OU DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO, OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. A PRESENTE OFERTA NAO CONTARA COM CLASSIFICAGAO DE

AS INFORMA(,‘OES CQNTIDAS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTAO EM CONSONANCIA COM O REGULAMENTO, POREM NAO O SUBSTITUEM. E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA TANTO DESTE PROSPECTO PRELIMINAR, QUANTO DO REGULAMENTO, COM
ESPECIAL ATENCAO_AS CLAUSULAS RELATIVAS AO OBJETO DO FUNDO, A SUA POLITICA DE INVESTIMENTO E A COMPOSICAD DE SUA CARTEIRA, BEM COMO AS DISPOSIGOES DESTE PROSPECTO QUE TRATAM DOS FATORES DE RISCO AOS QUAIS O FUNDO E 0S
INVESTIDORES ESTAO SUJEITOS.

TODO INVESTIDOR, AO INGRESSAR NO FUNDO COMO COTISTA, DEVERA ATESTAR, POR MEIO DE TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO E CIENCIA DE RISCO, QUE TEVE ACESSO AO PROSPECTO E AO REGULAMENTO, QUE TOMOU CIENCIA DOS OBJETIVQS DO
FUNDO, DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO, DA COMPOSICAO DA SUA CARTEIRA, DA TAXA DE ADMINISTRACAO E DA TAXA DE GESTAO DEVIDAS PELO FUNDO, DOS RISCOS ASSOCIADOS AO SEU INVESTIMENTO NO FUNDO E DA POSSIBILIDADE DE OCORRENCIA
DE VARIA(,'AO E PERDA NO PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE DE PERDA, PARCIAL OU TOTAL, DO CAPITAL INVESTIDO NO FUNDO.

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

Para os fins deste Prospecto Preliminar, os termos e expressdes iniciados em letra
maiulscula terdo os significados atribuidos a eles abaixo.

Outros termos e expressdes iniciados em letra mailscula e contidos neste Prospecto
Preliminar que ndo tenham sido definidos nesta Secdo terdo o significado que lhes for
atribuido no Regulamento.

“Acbes Imobiliarias” Significam as acdes de empresas emissoras registradas na
CVM e cujas atividades preponderantes sejam permitidas
aos FII, conforme Instrugdo CVM 472,

“Administrador” BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede
na cidade de Sao Paulo, estado de Sao Paulo, na Avenida
Paulista, n° 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no
CNPJ sob o n©62.232.889/0001-90, devidamente
credenciada pela CVM para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de titulos e valores mobilidrios,
nos termos do Ato Declaratério n° 17.552, de 05 de
dezembro de 2019, neste ato representada em
conformidade com seu estatuto social.

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

“Anuncio de Anuncio de encerramento da Oferta, elaborado nos termos

Encerramento” do artigo 29 da Instrucao CVM 400, a ser divulgado nas

paginas da rede mundial de computadores das Instituicdes
Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3,
nos termos do artigo 54-A da Instrugdao CVM 400.

“Anuncio de Inicio” Anuncio de inicio da Oferta, elaborado nos termos do artigo
52 da Instrugdo CVM 400, a ser divulgado nas paginas da
rede mundial de computadores das InstituicOes
Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3,
nos termos do artigo 54-A da Instrugdo CVM 400.

w

Aplicacdo Minima O valor minimo a ser subscrito por cada Investidor no
Inicial” ou “Investimento contexto da Oferta, que sera de 2.500 (duas mil e
Minimo por Investidor” quinhentas) Cotas, totalizando a importancia de
R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) por Investidor,
observado que a quantidade de Cotas atribuidas ao
Investidor podera ser inferior ao minimo acima referido nas
hipdteses previstas na Secdo “Termos e CondicGes da
Oferta - Distribuicdo Parcial”, na pagina 48 deste Prospecto
Preliminar, e na Secao “Termos e Condicoes da Oferta -
Critério de Colocacdo da Oferta N&o Institucional”, na
pagina 62 deste Prospecto Preliminar.

“Assembleia Geral de Indistintamente, uma Assembleia Geral Ordinaria, uma

Cotistas"” Assembleia Geral Extraordinaria ou uma Assembleia Geral
Ordinaria e Extraordinaria.

“Assembleia Geral Qualquer Assembleia Geral de Cotistas que nao seja uma

Extraordinaria” Assembleia Geral Ordindria ou uma Assembleia Geral

Ordinaria e Extraordinaria.



“Assembleia Geral
Ordinaria”

“Ativos"

“Ativos Alvo”

w

Ativos de Liquidez”

“Ato do Administrador”

”

“Atos do Administrador

“Auditor Independente”

A Assembleia Geral de Cotistas que devera ser realizada,
anualmente, em até 120 (cento e vinte) dias apds o término
do exercicio social do Fundo, para deliberar sobre as
demonstracgoes financeiras apresentadas pelo Administrador.

Significam os Ativos Alvo e os Ativos de Liquidez, quando
referidos em conjunto.

Significam os seguintes ativos: (a) Agbes Imobiliarias, (b)
Debéntures Imobilidrias; (c) Participagbes em SPE
Imobiliaria; (d) cotas de FIP Imobilidrio; (e) cotas de FIA
Imobiliario; (f) CEPAC; (g) cotas de FII; (h) CRI; (i) cotas
de FIDC Imobiliario; (j) letras hipotecarias; (k) letras de
crédito imobiliario; (I) letras imobilidrias garantidas; e (m)
Outros Titulos Imobiliarios. Para fins da politica de
investimento do Fundo, os Ativos Alvo deverao
representar, conjuntamente, no minimo 2/3 (dois tergos)
do seu patrimonio liquido, observados os limites de
concentragdo de cada Ativo Alvo em relagdo ao patrimonio
liguido do Fundo previstos no Regulamento.

Significam: (i) cotas de fundos de investimento
classificados como “renda fixa”, regulados pela Instrugao
CVM 555, publicos ou privados, de liquidez compativel com
as necessidades do Fundo, de acordo com as normas
editadas pela CVM, observado o limite fixado na Instrucao
CVM 472 e desde que tais fundos de renda fixa nao
invistam em derivativos a qualquer titulo; (ii) titulos de
emissdo do BACEN; (iii) certificados e recibos de depdsito
a prazo e outros titulos de emissdao de Instituicdes
Financeiras Autorizadas, incluindo, sem limitagao,
certificados de depdsito bancario (CDB); (iv) operagoes
compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e
(v) derivativos, exclusivamente para fins de protecao
patrimonial, cuja exposicdo seja sempre, no maximo, o
valor do patrimonio liquido do Fundo.

Significa o ato préprio do Administrador, realizado em 28
de setembro de 2020, por meio do qual foram deliberados
e aprovados os termos e condicdoes da Primeira Emissao e
da Oferta, o qual foi registrado em 2 de outubro de 2020
junto ao 49 Oficial de Registro de Titulos e Documentos e
Civil de Pessoa Juridica da cidade de S3do Paulo, estado de
Sao Paulo, sob o0 n® 5.395.354.

Significa o Ato do Administrador e o Novo Ato do
Administrador, quando referidos em conjunto.

GRANT THORNTON AUDITORES INDEPENDENTES,
sociedade com sede na cidade de S3o Paulo, estado de Sao
Paulo, na Avenida Engenheiro Luis Carlos Berrini, n® 105,
120 andar, Itaim Bibi, CEP 04571-010, inscrita no CNPJ sob
0 n° 10.830.108/0001-65, sendo empresa especializada e
autorizada pela CVM para prestacdo de servigos de
auditoria independente das demonstragdes financeiras do
Fundo.



“Aviso ao Mercado”

\\B_3"
“"BACEN"

“Carta Convite”

“CEPAC"”

\\CM NII
“CNPJ"”

ALY

Caddigo Civil”

“Cdédigo ANBIMA"

“COFINS”
\\CPCII

“Contrato de
Distribuicdao”

“Coordenador Lider” ou

“XP Investimentos”

“Cotas”

O aviso ao mercado da Oferta, divulgado em 14 de janeiro
de 2021 nas paginas da rede mundial de computadores das
Instituigbes Participantes da Oferta, do Administrador, da
CVM e da B3, elaborado nos termos dos artigos 53 e 54-A
da Instrucdo CVM 400.

A B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao.
O Banco Central do Brasil.

E a carta convite por meio da qual o Coordenador Lider
podera, caso entenda adequado, sujeito aos termos e
condicbes constantes da Documentacdo da Oferta,
convidar Participantes Especiais para participar da Oferta.

Significam os certificados de potencial adicional de
construgao emitidos com base na Instrugdo CVM n© 401,
de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada.

Conselho Monetario Nacional.

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da
Economia.

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

Cdédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para
Administracdo de Recursos de Terceiros, conforme em vigor.

Contribuicdo ao Financiamento da Seguridade Social.
Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Significa o “Contrato de Estruturacdo, Coordenagao e
Distribuicdo Publica, sob Regime de Melhores Esforgos de
Colocacgdo, das Cotas do Valora Hedge Fund Fundo de
Investimento Imobilidrio - FII”, celebrado entre o Fundo, o
Administrador, o Gestor e o Coordenador Lider, em 14 de
dezembro, conforme aditado em 13 de janeiro de 2021,
por meio do “Primeiro Aditamento ao Contrato de
Estruturacdo, Coordenacdo e Distribuicdo Publica, Sob
Regime de Melhores Esforcos de Colocacdo, das Cotas do
Valora Hedge Fund Fundo de Investimento Imobilidrio -
FII”, com a finalidade de estabelecer os termos e condicdes
sob os quais a Oferta sera realizada.

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO,
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo
financeira integrante do sistema de distribuicao de valores
mobilidrios, com endereco na cidade de Sao Paulo, estado
de Sao Paulo, na Avenida Juscelino Kubitschek, n° 1.909,
Torre Sul, 25° ao 30° andar, CEP 04543-010, inscrita no
CNPJ sob 0 n© 02.332.886/0011-78.

As cotas emitidas pelo Fundo, sob a forma nominativa e
escritural, de classe Unica, que correspondem a fracoes
ideais de seu patrimonio.



“Cotas de FII"”

“Cotas do Lote Adicional”

“Cotistas”

“CRIs"

w

Critérios de Restituicdo
de Valores”

“CSLL"”
“Custodiante”
\\CVM n

“Data de Emissao”

w

Data de Liquidacao”

“Debéntures
Imobiliarias”

w

Deliberacao CVM 860"

“Desenquadramento
Passivo Involuntario”

Sao as cotas de outros fundos de investimento imobiliario,
nos termos da Instrucao CVM 472, nas quais o Fundo
podera aplicar os recursos captados no ambito da Oferta.

Sdo as Cotas emitidas no ambito do Lote Adicional, que
poderdo representar até 20% (vinte por cento) da
totalidade das Cotas da Oferta, ou seja, até
R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), correspondente
a 3.000.000 (trés milhGes) de Cotas.

Os investidores que venham a adquirir Cotas de emissao
do Fundo.

Sao os certificados de recebiveis imobilidrios emitidos na
forma de titulos de crédito nominativos, escriturais e
transferiveis, lastreados em créditos imobiliarios, conforme
previstos na forma da Lei n°® 9.514, de 20 de novembro de
1997, conforme alterada, nos quais o Fundo podera aplicar
0s recursos captados no ambito da Oferta.

Quaisquer valores restituidos aos Investidores nos termos
deste Prospecto serdo restituidos nas contas correntes de
suas respectivas titularidades indicadas nos respectivos
Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricao, acrescidos
dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacbes do
Fundo e dos rendimentos pagos pelo Fundo, calculados pro
rata temporis, a partir da Data de Liquidagdo, com
deducdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos
incidentes, se a aliquota for superior a zero.

Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido.
O Administrador, conforme acima qualificado.
A Comissdo de Valores Mobiliarios.

Para todos os fins e efeitos legais, a data de emissdo das
Cotas sera a Data de Liquidagao.

Data na qual sera realizada a liquidacao fisica e financeira
das Cotas no &mbito da Oferta, indicada na Secdo “Termos
e CondicOes da Oferta - Cronograma Indicativo da Oferta”,
na pagina 74 deste Prospecto Preliminar, caso o Montante
Minimo da Oferta seja atingido.

Significa debéntures emitidas por emissores devidamente
autorizados nos termos da Instrucdo CVM 472, cujas
atividades preponderantes sejam permitidas aos FII.

Significa a Deliberagdo CVM n° 860, de 22 de julho de
2020.

Significa as hipéteses nas quais o descumprimento dos
limites por ativo e modalidade de ativo previstos no
Regulamento, na Instrugdo CVM 555 e na Instrugdo CVM
472 ocorrer por desenquadramento passivo, decorrente de
fatos exdgenos e alheios a vontade do Administrador e do
Gestor, que causem alteragdes imprevisiveis e
significativas no Patrimbnio Liquido do Fundo ou nas
condicOes gerais do mercado de capitais.



\\DDAI’

“Decreto n° 6.306/07"

“Dia(s) Util(eis)”

“Distribuicao Parcial”

n

“Documentos da Oferta

“Emissoes Autorizadas”

“Encargos do Fundo”

“Escriturador”

Sistema de Distribuicdo Primaria de Ativos, administrado
pela B3.

Decreto n° 6.306, de 14 de dezembro de 2007, conforme
alterado.

Qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto feriados de
ambito nacional, no estado ou na cidade de S&o Paulo, ou
dias em que, por qualguer motivo, ndo houver expediente
na B3.

Sera a distribuicdo parcial das Cotas, admitida nos termos
dos artigos 30 e 31 da Instrucdo CVM 400, sendo que a
Oferta em nada sera afetada caso ndo haja a subscrigdo e
integralizacdo da totalidade das Cotas colocadas no ambito
da Oferta, uma vez subscritas Cotas correspondentes ao
Montante Minimo da Oferta. O procedimento a ser adotado
na Distribuicdo Parcial esta descrito na Secdo “Termos e
CondigOes da Oferta - Distribuicdo Parcial”, na pagina 48
deste Prospecto Preliminar.

Toda a documentagdo necessaria a Oferta, em forma e
substancia satisfatéria ao Coordenador Lider, elaborada
pelos assessores legais, incluindo este Prospecto, o
material de marketing a ser utilizado durante o eventual
processo de apresentacdo das Cotas a Investidores,
comunicados, avisos e fatos relevantes, entre outros, os
quais conterao todas as condicdes da Oferta propostas
neste Prospecto, sem prejuizo de outras que vierem a ser
estabelecidas.

As novas emissoOes de Cotas até o montante total adicional
de, no maximo, R$ 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais),
em uma ou mais séries, a serem aprovadas a critério do
Administrador, conforme recomendagdo do Gestor, sem a
necessidade de aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas
e de alteracdao do Regulamento, sendo assegurado aos
Cotistas que estejam em dia com suas obrigacdes para com
o Fundo, o direito de preferéncia na subscricdo de Cotas no
ambito da Emissdo Autorizada, na proporcao do nimero de
Cotas que possuirem, direito este concedido para exercicio
em prazo a ser definido nos documentos da respectiva
oferta, desde que ndo inferior a 10 (dez) Dias Uteis,
observada a possibilidade de cessao de seu direito de
preferéncia entre os Cotistas ou a terceiros e observado os
prazos operacionais praticados pela B3, e depois de obtida
a autorizacao da CVM, se aplicavel.

Todos o0s custos incorridos pelo Fundo para o seu
funcionamento, conforme estabelecidos no Regulamento.

O Administrador, conforme acima qualificado.



“Estudo de Viabilidade"”

“FIA Imobiliario”

“FII"” ou “"Fundo de
Investimento
Imobiliario”

“FIDCs Imobiliarios”

“EIP Imobiliario”

“Fundo”

w FGC"

“Formador de Mercado”

“Gestor” ou “"Valora”

“Instituicoes Financeiras
Autorizadas"”

E o estudo de viabilidade elaborado pelo Gestor para fins
do item 3.7.1 do Anexo III da Instruggo CVM 400,
conforme constante do Anexo V deste Prospecto.

Significam os fundos de investimento em acdes que sejam
setoriais e que invistam exclusivamente em construgao civil
ou no mercado imobiliario, conforme Instrucdo CVM 472.

Fundo de investimento imobiliario, nos termos da Lei n°
8.668/93 e da Instrucdo CVM 472.

significam os fundos de investimento em direitos
creditérios constituidos sob a forma de condominio
fechado, regidos nos termos da Instrugao CVM 356 e que
tenham como politica de investimento, exclusivamente,
atividades permitidas aos FII, conforme Instrugao CVM
472.

Significam os fundos de investimento em participagao
constituidos sob a forma de condominio fechado que
tenham como politica de investimento, exclusivamente,
atividades permitidas aos FII, conforme Instrucdao CVM
472.

VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII, fundo de investimento imobiliario,
constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no
CNPJ sob o n° 36.771.692/0001-19.

Fundo Garantidor de Crédito.

Significa a instituigdo financeira que podera ser contratada
pelo Fundo, a exclusivo critério do Gestor, conforme
recomendado pelo Coordenador Lider, para atuar,
exclusivamente as expensas do Fundo, no ambito da Oferta
por meio da inclusdo de ordens firmes de compra e de
venda das Cotas, em plataformas administradas pela B3,
na forma e conforme disposicdes da Instrucdo CVM n° 384,
de 17 de marco de 2003, conforme alterada, e do
Regulamento para Credenciamento do Formador de
Mercado nos Mercados Administrados pela B3, anexo ao
Oficio Circular 004/2012-DN da B3. A contratacdo de
formador de mercado tem por finalidade fomentar a
liguidez das Cotas no mercado secundario.

VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.,
sociedade limitada com sede na cidade de Sao Paulo,
estado de Sado Paulo, na Rua Iguatemi, n® 448, conjunto
1301, CEP 01451-010, inscrita no CNPJ sob o n©
07.559.989/0001-17, devidamente autorizada para o
exercicio da atividade de administracdo de carteira de
titulos e valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério
CVM n© 9.620, de 28 de novembro de 2007.

Significa qualquer instituicdo financeira autorizada a
funcionar no Brasil e que tenha rating em escala nacional,
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ALY

Instituicoes

Participantes da Oferta”

“Instrumento de
Constituicao do Fundo

“Instrumento de
Primeira Alteracao do
Regqulamento”

“Instrumento de

Segunda Alteracao do
Regqulamento”

“Instrucdao CVM 356"

w

Instrucao CVM 400"

“Instrucao CVM 472"

“Instrucdao CVM 494"

“Instrucao CVM 505"

“Instrucdao CVM 516"

“Instrucao CVM 539”

w

Instrucao CVM 555"

“Instrucdo RFB 1.585"

“Investidores”

“Investidores
Institucionais”

n

igual ou superior a “brA-" ou equivalente, atribuida por
qualquer das trés grandes agéncias classificadoras de risco,
sejam elas: Standard & Poors, Fitch e/ou Moody’s.

Em conjunto, o Coordenador Lider e os Participantes
Especiais.

Significa o “Instrumento Particular de Constituicdo do
Daycoval D82 Fundo de Investimento Multimercado”,
celebrado pelo Administrador em 19 de fevereiro de 2020.

Significa o “Instrumento Particular de Primeira Alteragdo do
Regulamento do Daycoval D82 Fundo de Investimento
Multimercado”, celebrado em 28 de setembro de 2020, por
meio do qual foi aprovada a transformagdo do Fundo em
um fundo de investimento imobiliario.

Significa o “Instrumento Particular de Segunda Alteracdo
do Regulamento do Valora Instrumentos Financeiros Fundo
de Investimento Imobilidrio - FII”, celebrado em 01 de
dezembro de 2020, por meio do qual foram aprovados,
dentre outros, a alteragdao da denominagao do Fundo para
VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII.

Instrucdo da CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada.

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

Instrucdo da CVM n© 472, de 31 de outubro de 2008,
conforme alterada.

Instrucao da CVM n© 494, de 20 de abril de 2011, conforme
alterada.

Instrucdao da CVM n° 505, de 27 e setembro de 2011,
conforme alterada.

Instrucdo CVM n° 516, de 29 de dezembro de 2011,
conforme alterada.

Instrucdao da CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013,
conforme alterada.

Instrugdo CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014,
conforme alterada.

Instrucao Normativa da Receita Federal do Brasil n® 1.585,
de 31 de agosto de 2015, conforme alterada.

S3o os Investidores Institucionais e os Investidores Ndo
Institucionais, quando mencionados conjuntamente, no
ambito da Oferta.

Investidores qualificados, conforme definidos no artigo 9°-
B da Instrucgo CVM 539, que sejam fundos de
investimentos, entidades administradoras de recursos de
terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a
funcionar pelo BACEN, condominios destinados a aplicagdo
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“Investidores Nao
Institucionais”

“Investimentos
Temporarios”

“IOF/Cambio”

“IOF/Titulos”

—_
“IRPI"

“Lei n® 6.385/76"

“Lei n° 6.404/76"

em carteira de titulos e valores mobilidrios registrados na
CVM e/ou na B3, seguradoras, entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar e de capitalizagao,
em qualquer caso, com sede no Brasil, assim como,
investidores pessoas fisicas ou juridicas que formalizem
ordem de investimento em valor igual ou superior a R$
1.000.000,00 (um milhdo de reais), que equivale a
quantidade minima de 100.000 (cem mil) Cotas, em
qualquer caso, residentes, domiciliados ou com sede no
Brasil, e que aceitem os riscos inerentes a tal investimento.
E vedada a subscricdo de Cotas por clubes de investimento,
nos termos dos artigos 26 e 27 da Instrugdao CVM 494,

Investidores pessoas fisicas ou juridicas, residentes ou
domiciliados ou com sede no Brasil, sejam eles investidores
qualificados e profissionais ou nao qualificados, que nao
sejam Investidores Institucionais e formalizem Pedido de
Reserva durante o Periodo de Reserva ou Pedido de
Subscricdo durante o Periodo de Subscricdo, junto a uma
Unica Instituicdo Participante da Oferta, em valor inferior a
R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais), que equivale a
quantidade maxima de 99.999 (noventa e nove mil,
novecentas e noventa e nove) Cotas.

Significam os recursos recebidos na integralizacdo de
Cotas, durante o processo de distribuicdao, que deverao ser
depositados em instituicdo bancaria autorizada a receber
depdsitos, em nome do Fundo, e aplicadas em cotas de
fundo de investimento ou titulos de renda fixa, publicos ou
privados, com liquidez compativel com as necessidades do
Fundo, nos termos do artigo 11, paragrafo 2° e paragrafo
39, da Instrucdao CVM 472.

Imposto sobre Operacoes de Crédito, Cambio e Seguro, ou
relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios, que incide sobre
operacoes relativas a cambio.

Imposto sobre Operacbes relativas a Titulos ou Valores
Mobiliarios.

Imposto de Renda.

Imposto sobre a Renda da Pessoa Juridica.

Imposto de Renda Retido na Fonte.

S3do as letras de crédito imobilidrio emitidas na forma
nominativa e lastreadas em créditos imobiliarios, conforme
disciplinado pela Lei n® 10.931, de 2 de agosto de 2004,
conforme alterada, bem como pelas demais leis e normas
regulamentares aplicaveis, nas quais o Fundo podera
aplicar os recursos captados no ambito da Oferta.

Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme
alterada;

Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada.
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“Lei n© 8.245/91"
“Lei n® 8.668/93"
“Lei n© 9.779/99"

“Lein® 11.727/08"
\\ml’

w LIGI’

“Lote Adicional”

“Montante Inicial da
Oferta”

“"Montante Minimo da
Oferta”

“Novo Ato do
Administrador”

“Oferta”

“Oferta Institucional”

“Oferta Nao
Institucional”

Lei n© 8.245, de 18 de outubro de 1991, conforme alterada.
Lei n°© 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme alterada.
Lei n©9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada.
Lei n® 11.727, de 23 de junho de 2008, conforme alterada.

Sao as letras hipotecarias emitidas na forma nominativa e
lastreadas em créditos imobiliarios, conforme disciplinado
pela Lei n® 7.684, de 2 de dezembro de 1988, conforme
alterada, bem como pelas demais leis e normas
regulamentares aplicdveis, nas quais o Fundo podera
aplicar os recursos captados no ambito da Oferta.

Sdo as letras imobilidrias garantidas, emitidas na forma
nominativa e lastreadas em créditos imobiliarios, conforme
disciplinado pela Lei n® 13.097, de 19 de janeiro de 2015,
conforme alterada, bem como pelas demais leis e normas
regulamentares aplicdveis, nas quais o Fundo podera
aplicar os recursos captados no ambito da Oferta.

Sao as Cotas adicionais que representam até 20% (vinte
por cento) da totalidade das Cotas da Oferta, ou seja, até
R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), correspondente
a 3.000.000 (trés milhdes) de Cotas, quantidade esta que
podera ser acrescida ao montante inicialmente ofertado,
nos mesmos termos e condicdes das Cotas inicialmente
ofertadas, a critério do Fundo, por meio do Administrador
e do Gestor, em comum acordo com o Coordenador Lider,
conforme faculdade prevista no artigo 14, § 29, da
Instrucao CVM 400. Tais Cotas sdo destinadas a atender a
um eventual excesso de demanda que venha a ser
constatado no decorrer da Oferta.

Montante inicial de até R$150.000.000,00 (cento e
cinquenta milhdes de reais), correspondente a,
inicialmente, 15.000.000 (quinze milhdes) de Cotas, sem
considerar as Cotas do Lote Adicional.

O volume minimo da Oferta sera de R$30.000.000,00
(trinta milhGes de reais), correspondente a 3.000.000 (trés
milhdes) de Cotas.

Ato préprio do Administrador, realizado em 13 de janeiro
de 2021, que aprovou a versao vigente do Regulamento,
bem como os novos termos e condicdes da Emissao e da
Oferta, em complemento ao Ato do Administrador.

Oferta publica de distribuicdo das Cotas da Primeira
Emissao do Fundo.

A Oferta destinada exclusivamente a Investidores
Institucionais.

A Oferta destinada exclusivamente a Investidores Nao
Institucionais.
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I
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w
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w

Outros Titulos

mobiliarios”

Participacoes em SPE

mobiliaria”

Participantes Especiais”

Patrimonio Liquido”

Pedido de Reserva”

Pedido de Subscricao”

Significam bonus de subscricdo, seus cupons, direitos,
recibos de subscricao e certificados de desdobramentos,
certificados de depdsito de valores mobilidrios, cédulas de
debéntures, cotas de fundos de investimento, notas
promissorias, e quaisquer outros valores mobilidrios, desde
que se trate de emissores registrados na CVM e cujas
atividades preponderantes sejam permitidas aos FII,
conforme Instrucdao CVM 472.

Significa a participacao em acgdes ou cotas de sociedades
cujo Unico propdsito se enquadre entre as atividades
permitidas aos FII, conforme Instrugdo CVM 472.

Sdo as instituicdes financeiras integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios, autorizadas a operar no
mercado de capitais brasileiro e credenciadas junto a B3,
convidadas a participar da Oferta por meio de Carta
Convite, para auxiliarem na distribuicdo das Cotas da
Primeira Emissdo, as quais deverdo outorgar mandato a B3
para que esta, em nome dos Participantes Especiais, possa
celebrar um Termo de Adesao ao Contrato de Distribuigao.

Significa a soma do disponivel, mais o valor da carteira, mais
os valores a receber, menos as exigibilidades do Fundo.

Significa o pedido de reserva das Cotas, celebrado pelos
Investidores N&do Institucionais durante o Periodo de
Reserva, observado o Investimento Minimo por Investidor,
em carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas
circunstancias ali previstas, referente a intengcdo de
subscricdo das Cotas no ambito da Oferta.

Adicionalmente, nos termos da Deliberagdao CVM 860, o
Pedido de Reserva (i) contém as condicbes de subscrigdo e
integralizacdo das Cotas, (ii) as condicGes de eficacia de
sua ordem e aceitagdo da Oferta diante da possibilidade de
Distribuicao Parcial da Oferta, (iii) possibilita a identificacdo
dos Investidores Nao Institucionais da sua qualidade ou
ndo de Pessoa Vinculada e (iv) contém termo de obtengdo
de cépia deste Prospecto.

Significa cada formulario especifico firmado por
Investidores Nao Institucionais, inclusive por aqueles que
sejam considerados Pessoas Vinculadas, durante o Periodo
de Subscricdo, celebrado em carater irrevogavel e
irretratavel, exceto nas circunstancias ali previstas,
referente a intencdo de subscricdo de Cotas no ambito da
Oferta Nao Institucional, observada a Aplicacdo Minima
Inicial por Investidor.

Adicionalmente, nos termos da Deliberagdo CVM 860, o
Pedido de Subscrigdo (i) contém as condiges de subscricdo
e integralizacdo das Cotas, (ii) as condigdes de eficacia de
sua ordem e aceitacdo da Oferta diante da possibilidade de
Distribuicao Parcial da Oferta, (iii) possibilita a identificacdo
dos Investidores Nao Institucionais da sua qualidade ou
ndo de Pessoa Vinculada e (iv) contém termo de obtencao
de copia deste Prospecto.
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“Periodo de Distribuicdo”

“Periodo de Reserva”

“Periodo de Subscricao”

w

Pessoas Ligadas”

“Pessoas Vinculadas”

Sem prejuizo do Periodo de Reserva, a Oferta tera inicio na
data de divulgagdo do Anuncio de Inicio, em conformidade
com o previsto nos artigos 52 e 54-A da Instrugao CVM
400. A distribuicao das Cotas da Oferta sera encerrada na
data de divulgacdo do Anuncio de Encerramento, a qual
deverd ocorrer (i) em até 06 (seis) meses apds a
divulgacdo do Anuncio de Inicio, ou (ii) até a data de
divulgacdo do Anuncio de Encerramento, o que ocorrer
primeiro.

Para fins do recebimento dos Pedidos de Reserva, o periodo
compreendido entre os dias 21 de janeiro de 2021
(inclusive) e 29 de janeiro de 2021 (inclusive), conforme
indicado na Secdo “Termos e Condicbes da Oferta -
Cronograma Indicativo da Oferta”, na pagina 74 deste
Prospecto.

Para fins do recebimento dos Pedidos de Subscricdo, o
periodo compreendido entre os dias 01 de fevereiro de
2021 (inclusive) e 19 de fevereiro de 2021 (inclusive),
conforme indicado na Secao “"Termos e Condicdes da Oferta
- Cronograma Indicativo da Oferta”, na pagina 74 deste
Prospecto.

Para fins da Oferta, serdo pessoas ligadas: (i) a sociedade
controladora ou sob controle do Administrador, do Gestor,
do consultor especializado, de seus administradores e
acionistas; (ii) a sociedade cujos administradores, no todo
ou em parte, sejam os mesmos do Administrador, do
Gestor ou consultor especializado, com excecdo dos cargos
exercidos em 6rgdos colegiados previstos no estatuto ou
regimento interno do Administrador, do Gestor ou
consultor, desde que seus titulares nao exercam fungdes
executivas, ouvida previamente a CVM; e (iii) parentes até
segundo grau das pessoas haturais referidas nos incisos
acima.

Para os fins da Oferta, serdo consideradas pessoas
vinculadas os Investidores que sejam, nos termos do artigo
55 da Instrucao CVM 400 e do artigo 19, inciso VI, da
Instrugdo CVM 505: (i) controladores e/ou administradores
do Fundo, do Administrador, do Gestor e/ou outras pessoas
vinculadas a Oferta, bem como seus respectivos conjuges
ou companheiros, seus ascendentes, descendentes e
colaterais até o 2° (segundo) grau; (ii) administradores
e/ou controladores das Instituicdes Participantes da Oferta;
(iii) empregados, operadores e demais prepostos das
Instituicbes Participantes da Oferta, que desempenhem
atividades de intermediagao ou de suporte operacional no
ambito da Oferta; (iv) agentes autbnomos de investimento
gue prestem servicos as Instituicoes Participantes da
Oferta; (v) demais profissionais que mantenham, com as
InstituicOes Participantes da Oferta, contrato de prestacao
de servicos diretamente relacionados as atividades de
intermediacdo ou de suporte operacional no ambito da
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\\PISII
“Plano de Distribuicao”

“Preco de Subscricao”
“Primeira Emissao”

“Procedimento de
Alocacao”

“Procuracoes de Conflito
de Interesse”

Oferta; (vi) sociedades controladas, direta ou
indiretamente, pelas Instituicdes Participantes da Oferta ou
por pessoas a elas vinculadas, desde que diretamente
envolvidas na Oferta; (vii) cOnjuge ou companheiro e filhos
menores das pessoas mencionadas nos itens “ii” a “v”
acima; e (viii) clubes e fundos de investimento cuja maioria
das cotas pertenca a Pessoas Vinculadas, salvo se geridos
discricionariamente por terceiros que nao sejam Pessoas
Vinculadas, sendo certo que é vedada a subscricdo de
Cotas por clubes de investimento, nos termos dos artigos
26 e 27 da Instrucdo CVM 494. A PARTICIPACAO DE
PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRICAO E
INTEGRALIZACAO DAS COTAS PODE AFETAR
NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO
MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES
INFORMAGCOES A RESPEITO DA PARTICIPACAO DE
PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA, VEJA A SECAO
“FATORES DE RISCO”, EM ESPECIAL O FATOR DE
RISCO “PARTICIPACAO DAS PESSOAS VINCULADAS
NA OFERTA”, NA PAGINA 123 DESTE PROSPECTO.

Contribuicdo ao Programa de Integragao Social.

O plano de distribuicdo da Oferta descrito na Secao
“Termos e Condicdes da Oferta — Plano de Distribuicao”, na
pagina 59 deste Prospecto Preliminar.

O preco de subscricdao de cada Cota do Fundo objeto da
Primeira Emissdo, equivalente a R$10,00 (dez reais).

A 12 (primeira) emissao das Cotas do Fundo.

E o procedimento de coleta de intengdes de investimento, a
ser conduzido pelo Coordenador Lider, posteriormente a
obtencao do registro da Oferta, nos termos do artigo 44 da
Instrucgado CVM 400, para a verificacdo, junto aos
Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da demanda
pelas Cotas, considerando os Pedidos de Reserva e os
Pedidos de Subscricdo dos Investidores Nao Institucionais e
o recebimento de ordens de investimento dos Investidores
Institucionais, observada a Aplicacdo Minima Inicial, para
verificar se o Montante Minimo da Oferta foi atingido e, em
caso de excesso de demanda, se havera emisséo, e em que
quantidade, das Cotas do Lote Adicional.

Significam as procuragdes que poderdao ser outorgadas
pelos Cotistas, de forma ndo obrigatdria e sob condicao
suspensiva de que o investidor se torne Cotista, conforme
minuta a ser disponibilizada pelo Administrador e pelo
Gestor, para que seus respectivos outorgados o
representem e votem em seu nome na Assembleia Geral
de Cotistas que deliberar pela aquisicdo de (i) cotas de
fundos de investimento imobiliario (FII); (ii) ou cotas de
fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC); (iii)
ou cotas de fundos de investimento cuja politica de
investimento preveja o investimento exclusivo em titulos
do governo ou operagdes compromissadas (Fundos de
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Liquidez), em todos os casos administrados e/ou geridos
pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que
atendidos determinados critérios listados no Anexo I de
cada Procuracao de Conflito de Interesses (conforme
refletidos na secdo “Termos e Condicdes da Oferta -
Procuracdes de Conflito de Interesses” na pagina 49 deste
Prospecto); bem como pela aquisicdo de CRIs que tenham
como contraparte veiculos de investimento geridos pelo
Gestor e/ou administrados e/ou geridos  pelo
Administrador, desde que atendidos determinados critérios
listados no Anexo II de cada Procuracdo de Conflito de
Interesses (conforme refletidos na secdo “Termos e
CondicOes da Oferta - Procuracbes de Conflito de
Interesses” na pagina 49 deste Prospecto), com validade
até que haja necessidade de sua ratificagdo em funcdo de
alteracbes na base de cotistas do Fundo, em seu
patrimonio liquido ou outras que ensejem tal necessidade
nos termos da regulamentacdo aplicavel, com recursos
captados no @mbito da Oferta, até o limite de concentracao
previsto para cada ativo na Procuracdao de Conflito de
Interesses, sem a necessidade de aprovacdo especifica
para cada aquisicao a ser realizada, tendo em vista que,
nos termos da Instrucdao CVM 472, tal aquisicdo configura
potencial conflito de interesse. Da referida procuracao
constara orientacdo de voto permitindo que o Cotista
concorde ou nao com o investimento, pelo Fundo, nos
Ativos conflitados. A Procuragao de Conflito de Interesses
ndo podera ser outorgada para o Administrador do Fundo,
o Gestor do Fundo, ou parte a eles vinculada.

A Procuracdo de Conflito de Interesses sera dada ao
Investidor que teve acesso, antes de outorgar a referida
procuragao, a todos os elementos informativos necessarios
ao exercicio do voto, conforme dispostos no “Manual de
Exercicio de Voto” anexo a este Prospecto.

A Procuracdo de Conflito de Interesses ficara valida até o
encerramento da assembleia de conflito de interesse,
observado que a mesma podera ser revogada pelo Cotista
unilateralmente, a qualquer tempo, até a data da referida
assembleia, de acordo com os mesmos procedimentos
adotados para sua outorga, ou seja, de forma fisica ou
eletronica. Dessa forma, o Cotista poderd revogar a
procuracdao mediante: (i) comunicacdo entregue ao
Administrador do Fundo, de forma fisica, em sua sede (Av.
Paulista, 1793, 2° andar - Bela Vista, Sao Paulo - SP,
01311-200), ou de forma eletronica (via e-mail) para o
seguinte endereco eletronico:
adm.fundos@bancodaycoval.com.br; (ii) envio de correio
eletronico (e-mail) de revogagdo ao enderego por meio do
qual foi convidado a outorgar a procuragdo, com copia para
o] Administrador, no endereco eletronico
adm.fundos@bancodaycoval.com.br; ou, ainda, (iii)
comparecimento pelo Cotista a referida assembleia para
exercicio do seu voto.
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“Prospecto Preliminar”

Prospecto Definitivo”

w

Prospecto”

“Puablico Alvo da Oferta”

“Requlamento”

ALY

Remuneracao do
Administrador”

w

Remuneracao do
Escriturador”

w

Remuneracao do
Gestor”

“Remuneracao do

Administrador, do Gestor

e dos Demais

Prestadores de Servicos”

O Prospecto Definitivo da Distribuigdo Publica Primaria da
Primeira Emissdo das Cotas do VALORA HEDGE FUND
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII.

O Prospecto Preliminar da Distribuicdo Publica Primaria da
Primeira Emissao das Cotas do VALORA HEDGE FUND
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII.

Indistintamente, o Prospecto Preliminar e/ou o Prospecto
Definitivo.

Os Investidores Institucionais e os Investidores N&o
Institucionais desde que se enquadrem no publico alvo do
Fundo, conforme previsto no Regulamento.

O instrumento que disciplina o funcionamento e demais
condigdes do Fundo, cuja versao em vigor foi aprovada pelo
Administrador por meio do Novo Ato do Administrador,
celebrado em 13 de janeiro de 2021.

Pela prestacdo dos servicos de administracdo sera cobrado
taxa anual a ser paga pelo Fundo de 0,10% a.a. (dez
centésimos por cento ao ano) incidente sobre o Patrimonio
Liquido, ou R$ 5.500,00 (cinco mil e quinhentos reais)
mensais, corrigidos anualmente pelo IGPM, o que for
maior.

Caso o fundo seja listado em bolsa, serd cobrado taxa de
escrituracdo de 0,03% a.a. (trés centésimos por cento ao
ano), incidente sobre o Patriménio Liquido, ou R$ 1.500,00
(um mil e quinhentos reais) mensais, corrigidos
anualmente pelo IGP-M, o que for maior.

O Gestor fara jus a uma remuneracdo mensal
correspondente a diferenca entre: (a) a Taxa de
Administracao; e (b) e a Remuneragdao do Administrador,
calculadas de forma pro rata temporis, sobre a Base de
Célculo da Taxa de Administragao.

A Taxa de Administracdo sera composta de 0,90%
(noventa centésimos por cento) ao ano, calculada sobre (i)
o valor contabil do patrimonio liquido do Fundo; ou (ii) o
valor de mercado do Fundo, calculado com base na média
diaria da cotacdo de fechamento das Cotas no més anterior
ao do pagamento da remuneragao, caso as Cotas tenham
integrado ou passado a integrar, no periodo, indices de
mercado, cuja metodologia preveja critérios de inclusdo
que considerem a liquidez das Cotas e critérios de
ponderacao que considerem o volume financeiro das Cotas,
como por exemplo, o indice de fundos de investimento
imobiliarios da B3 (IFIX), observado que em ambos os
casos sera devido o valor minimo mensal de R$10.000,00
(dez mil reais), atualizado anualmente pela variagdo do
IGP-M (Indice Geral de Precos de Mercado), apurado e
divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas - FGV, a partir do
més subsequente a data de autorizacdo para
funcionamento do Fundo.
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“Reserva de
Contingéncias”

1w

Taxa de Administracao”

“Taxa de Performance”

"Termo de Adesdo ao
Contrato de Distribuicao"

A Taxa de Administracdo serd provisionada por Dia Util,
mediante divisdo da taxa anual por 252 (duzentos e
cinquenta e dois) dias, apropriada e paga mensalmente,
por periodo vencido, até o 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente ao dos servigos prestados.

A Taxa de Administracao engloba os pagamentos devidos ao
Administrador pelos servicos de administragdo fiduciaria,
custodia e escrituracdo, e ao Gestor pelos servicos de gestdo.
Para os servicos de custddia, serd cobrado taxa anual
incidente sobre o Patriménio Liquido do fundo de 0,05%
a.a. (cinco centésimos por cento ao ano), ou R$ 3.000,00
(trés mil reais) mensais, corrigidos anualmente pelo IGPM,
sempre respeitando o que for maior.

Para fins de célculo, exclusivamente, da parcela da Taxa de
Administracdao a qual o Gestor faz jus a titulo de gestao,
nao sera considerada a parcela do patriménio do Fundo que
estiver aplicada em FII ou FIDCs Imobilidrios investidos
que sejam geridos pelo Gestor. O Administrador pode
estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam
pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos
contratados.

A reserva de contingéncia que podera ser formada, a
gualguer momento, mediante comunicacdo prévia aos
Cotistas do Fundo, para arcar com as despesas
extraordinarias dos Ativos, se houver. Os recursos da
Reserva de Contingéncia serdo aplicados em Ativos de
Liquidez, e os rendimentos decorrentes desta aplicacao
poderdo capitalizar o valor da Reserva de Contingéncia.
Caso constituida, o valor da Reserva de Contingéncia
estard limitada a até 5% (cinco por cento) do total do
Patrimoénio Liquido. Para sua constituicdo ou reposicao,
caso sejam utilizados o0s recursos existentes na
mencionada reserva, sera realizada a retencdo de até 5%
(cinco por cento) do rendimento mensal apurado pelo
critério de caixa, até que se atinja o limite acima previsto.
Constituida a Reserva de Contingéncia, o Gestor podera
utilizar os recursos excedentes ao montante de 95%
(noventa e cinco por cento) a seu exclusivo critério,
incluindo para realizar investimentos em Ativos Alvo ou
Ativos de Liquidez ou ainda reter tais recursos em caixa
para recomposicdo do montante a ser distribuido aos
Cotistas na forma prevista no Regulamento.

Tem o significado atribuido na pagina 86 deste Prospecto
Preliminar.

Tem o significado atribuido na pagina 87 deste Prospecto
Preliminar.

Significa o termo de adesdao ao Contrato de Distribuicao
celebrado pelos Participantes Especiais, representados pela
B3, para formalizar a adesdo dos Participantes Especiais ao
processo de distribuicdo das Cotas no ambito da Oferta.
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SUMARIO DA OFERTA

O sumario abaixo ndo contém todas as informacgbes sobre a Oferta e as Cotas. Recomenda-
se ao Investidor, antes de tomar sua decisdo de investimento, a leitura cuidadosa deste
Prospecto Preliminar, inclusive seus Anexos, e do Regulamento, com especial atencdo a
Secdo "Fatores de Risco” nas paginas 99 a 124 deste Prospecto Preliminar. Recomenda-se
aos investidores interessados que contatem seus consultores juridicos e financeiros antes

de investir nas Cotas.

Fundo

Administrador
Gestor

Coordenador Lider

Autorizacao para a
Emissao

Numero da Emissao

Montante Inicial da
Oferta

Quantidade total de
Cotas da Oferta

VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII

Banco Daycoval S.A.
Valora Gestao de Investimentos Ltda.

XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.

A constituicdo do Fundo foi aprovada por meio do
Instrumento de Constituicdo do Fundo celebrado pelo
Administrador em 19 de fevereiro de 2020. Posteriormente,
em 28 de setembro de 2020 foi celebrado o Instrumento de
Primeira Alteragdo do Regulamento, por meio do qual foram
aprovados, dentre outros, a alteracdo da denominagao do
Fundo para “Valora Instrumentos Financeiros Fundo de
Investimento Imobiliario - FII” e a transformacdo do Fundo
em um fundo de investimento imobilidrio. Em 01 de
dezembro de 2020, foi celebrado o Instrumento de Segunda
Alteragdo do Regulamento, por meio do qual foram
aprovados, dentre outros, a alteracdo da denominagao do
Fundo para a sua atual, a saber, VALORA HEDGE FUND
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII. Em 13 de
janeiro de 2021, foi celebrado Novo Ato do Administrador,
que aprovou a versao vigente do Regulamento, bem como
0s novos termos e condicbes da Emissdo e da Oferta, em
complemento ao Ato do Administrador. Os termos e
condigdes da Primeira Emissao e da Oferta foram aprovados
por meio do Ato do Administrador realizado em 28 de
setembro de 2020. Posteriormente, em 13 de janeiro de
2021, foi celebrado o Novo Ato do Administrador que alterou
os termos e condigdes da Primeira Emissao e da Oferta.

1@ (primeira) emissao das Cotas do Fundo.

Inicialmente, até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta
milhdes de reais), considerando a subscricao e integralizacao
da totalidade das Cotas (sem considerar as Cotas do Lote
Adicional) pelo preco unitario de R$10,00 (dez reais) por
Cota, podendo o Montante Inicial da Oferta ser (i) aumentado
em virtude da subscricdo de Cotas do Lote Adicional, ou (ii)
diminuido em virtude da Distribuicdo Parcial, desde que
atingido o Montante Minimo da Oferta.

Inicialmente, 15.000.000,00 (quinze milhdes) de Cotas,
podendo ser (i) aumentado em virtude da subscricdo de
Cotas do Lote Adicional, ou (ii) diminuido em virtude da
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Montante Minimo da
Oferta

Ambiente da Oferta

Destinacao dos
recursos

Procuracgao de Conflito
de Interesses

Distribuicdo Parcial, desde que atingido o Montante Minimo
da Oferta. Para maiores informagdes sobre a Distribuicdo
Parcial, veja a Secdo “Termos e Condicdes da Oferta -
Distribuicdo Parcial” na pagina 48 deste Prospecto Preliminar.

R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), correspondente a
3.000.000 (trés milhdes) de Cotas.

A Oferta sera realizada no mercado de balcdo ndo organizado
e a sua liquidacao sera realizada na B3.

Observada a politica de investimentos do Fundo, os limites
de concentracdo e os critérios de elegibilidade previstos no
capitulo 4 do Regulamento, os recursos liquidos da presente
Oferta, inclusive o0s recursos provenientes da eventual
emissao de Cotas do Lote Adicional, serdo aplicados, sob a
gestdao do Gestor, objetivando, fundamentalmente, auferir
rendimentos e/ou ganho de capital por meio do investimento
e, conforme o caso, desinvestimento, em Ativos Alvo e Ativos
de Liquidez. Observados os limites de concentracao e os
critérios de elegibilidade constantes do artigo 4.3 do
Regulamento, as disponibilidades financeiras do Fundo que,
temporariamente, ndo estejam aplicadas em Ativos Alvo, nos
termos do Regulamento, poderao ser aplicadas em Ativos de
Liquidez. Para maiores informagdes sobre a destinacao dos
recursos e descricao detalhada dos Ativos a serem investidos
pelo Fundo referidos acima, veja a secdo “Termos e
CondigOes da Oferta - Caracteristicas da Oferta - Destinagdo
dos Recursos”, na pagina 54 deste Prospecto.

As Procuragdes de Conflito de Interesses poderao ser
outorgadas pelos Cotistas, de forma ndo obrigatéria e sob
condicdo suspensiva de que o investidor se torne Cotista, de
forma fisica ou eletrbnica, conforme minuta a ser
disponibilizada pelo Administrador e pelo Gestor, para que
seus respectivos outorgados o representem e votem em seu
nome na Assembleia Geral de Cotistas que deliberar pela
aquisicdo de (i) cotas de fundos de investimento imobiliario
(FII); (ii) ou cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios (FIDC); (iii) ou cotas de fundos de investimento
cuja politica de investimento preveja o investimento
exclusivo em titulos do governo ou operagoes
compromissadas (Fundos de Liquidez), em todos os casos
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou geridos
pelo Gestor, desde que atendidos determinados critérios
listados no Anexo I de cada Procuracao de Conflito de
Interesses (conforme refletidos na secdao “Termos e
Condicdes da Oferta - Procuragoes de Conflito de Interesses”
na pagina 49 deste Prospecto); bem como pela aquisicdo de
CRIs que tenham como contraparte veiculos de investimento
geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo
Administrador, desde que atendidos determinados critérios
listados no Anexo II de cada Procuracdo de Conflito de
Interesses (conforme refletidos na secdao “Termos e
Condicdes da Oferta - Procuragdes de Conflito de Interesses”
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Caracteristicas,
vantagens e restricoes
das Cotas

na pagina 49 deste Prospecto), com validade até que haja
necessidade de sua ratificacdo em funcdo de alteracbes na
base de cotistas do Fundo, em seu patrimonio liquido ou
outras que ensejem tal necessidade nos termos da
regulamentacdo aplicavel, com recursos captados no dmbito
da Oferta, até o limite de concentracdo previsto para cada
ativo na Procuracdao de Conflito de Interesses, sem a
necessidade de aprovacgao especifica para cada aquisicdo a
ser realizada, tendo em vista que nos termos da Instrucao
CVM 472 tal aquisicdo configura potencial conflito de
interesse. Da referida procuracdo constara orientacdo de
voto permitindo que o Cotista concorde ou ndao com o
investimento, pelo Fundo, nos Ativos conflitados. A
Procuracdo de Conflito de Interesses ndo podera ser
outorgada para o Administrador do Fundo, o Gestor do Fundo
ou parte a eles vinculada.

A Procuracdo de Conflito de Interesses sera dada ao
Investidor que teve acesso, antes de outorgar a referida
procuracdo, a todos os elementos informativos necessarios
ao exercicio do voto, conforme dispostos no “Manual de
Exercicio de Voto” anexo a este Prospecto.

A Procuracao de Conflito de Interesse poderad ser revogada
pelo Cotista, unilateralmente, a qualquer tempo até a data
da realizacdo da Assembleia Geral de Cotista que deliberar
pela aquisicdo de Ativos conflitados, desde que atendidos
determinados critérios listados nos Anexos I e II de cada
Procuracdo de Conflito de Interesses, conforme o caso, com
validade até que haja necessidade de sua ratificacdo em
fungdo de alteragdes na base de cotistas do Fundo, em seu
patrimonio liquido ou outras que ensejem tal necessidade
nos termos da regulamentacdo aplicavel, com recursos
captados no dmbito da oferta publica das Cotas da Primeira
Emissdo, até o limite de concentracdo previsto para cada
ativo na Procuracdao de Conflito de Interesses, sem a
necessidade de aprovacdo especifica para cada aquisicdo a
ser realizada, de acordo com 0s mesmos procedimentos
adotados para sua outorga, ou seja, de forma fisica ou
eletronica. Para maiores informagbes sobre a Procuragdo de
Conflito de Interesses, vide Secao “Termos e Condicbes da
Oferta — Procuracbes de Conflito de Interesses”, na pagina
49 deste Prospecto e Secdo “"Termos e Condicoes da Oferta
- Destinacdo dos Recursos”, na pagina 54 deste Prospecto.

As Cotas do Fundo (i) sdo emitidas em classe Unica (nao
existindo diferencas acerca de qualquer vantagem ou
restricdo entre as Cotas) e conferem aos seus titulares
idénticos direitos politicos, patrimoniais e econémicos, sendo
que cada Cota confere ao seu titular o direito a um voto nas
Assembleias Gerais de Cotistas, (ii) correspondem a fragdes
ideais do Patriménio Liquido, (iii) ndo sdo resgataveis,
(iv) terdo a forma escritural e nominativa, (v) conferirdo aos
seus titulares, desde que totalmente subscritas e
integralizadas, direito de participar, integralmente, em
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Preco de Subscricao
Numero de séries

Data de Emissao

Regime de distribuicao
das Cotas

Contrato de
Estabilizacao de Precgos
e Garantias de Liquidez

Distribuicao Parcial

quaisquer rendimentos do Fundo, se houver, (vi) nao
conferem aos seus titulares propriedade sobre os ativos
integrantes da carteira do Fundo ou sobre fragdo ideal desses
ativos, (vii) no caso de emissdo de novas Cotas pelo Fundo,
conferirdo aos seus titulares direito de preferéncia; e (viii)
serdo registradas em contas de depdsito individualizadas,
mantidas pelo Escriturador em nome dos respectivos
titulares, a fim de comprovar a propriedade das Cotas € a
qualidade de Cotista do Fundo, sem emissao de certificados.

Sem prejuizo do disposto no subitem “(i)"” acima, ndo podem
votar nas Assembleias Gerais de Cotistas do Fundo (a) o
Administrador ou o Gestor; (b) os sodcios, diretores e
funcionarios do Administrador ou do Gestor; (c) empresas
ligadas ao Administrador ou ao Gestor, seus sdcios, diretores
e funcionarios; (d) os prestadores de servigos do Fundo, seus
socios, diretores e funcionarios; (e) o Cotista, na hipoétese de
deliberacao relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua
propriedade que concorram para a formacao do patriménio
do Fundo; e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com
o do Fundo.

Nao se aplica o disposto acima quando: (i) os Unicos Cotistas
do Fundo forem as pessoas mencionadas nos itens (a) a (f);
ou (ii) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais
Cotistas, manifestada na propria Assembleia Geral de
Cotistas, ou em instrumento de procuragao que se refira
especificamente a Assembleia Geral de Cotistas em que se
dara a permissdo de voto.

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

R$10,00 (dez reais) por Cota.

Série Unica.

Sera a data de emissdo das Cotas, que correspondera a Data
de Liquidagao.

As Cotas objeto da Oferta serdo distribuidas pelas
Instituicdes Participantes da Oferta, sob a lideranca do
Coordenador Lider, sob o regime de melhores esforcos de
colocacao.

Nao sera (i) constituido fundo de sustentacdo de liquidez ou
(i) firmado contrato de garantia de liquidez para as Cotas.
Nao sera firmado contrato de estabilizacdo de preco das
Cotas no ambito da Oferta.

Sera admitida, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdo
CVM 400, a Distribuicao Parcial das Cotas, desde que atingido
o Montante Minimo da Oferta.

Atingido o Montante Minimo da Oferta, as Cotas que ndo
forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o
Periodo de Distribuicdo deverdao ser canceladas pelo
Administrador.
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Em razao da possibilidade de Distribuicdo Parcial das Cotas e
nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugao CVM 400, os
Investidores poderdo, no ato da aceitacdo a Oferta,
condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuicdo (i)
do Montante Inicial da Oferta; ou (ii) igual ou maior que o
Montante Minimo da Oferta e menor que o Montante Inicial
da Oferta.

No caso do item (ii) acima, o Investidor devera, no momento
da aceitacao da Oferta, indicar se, implementando-se a
condicdo prevista, pretende receber (1) a totalidade das
Cotas subscritas; ou (2) uma quantidade equivalente a
proporcdo entre o nimero de Cotas efetivamente distribuidas
e o numero de Cotas originalmente ofertadas, presumindo-
se, na falta de manifestacao, o interesse do Investidor em
receber a totalidade das Cotas objeto da ordem de
investimento, do Pedido de Reserva ou do Pedido de
Subscricdo, conforme o caso. Caso o Investidor indique o
item (2) acima, o valor minimo a ser subscrito por Investidor
no contexto da Oferta podera ser inferior a Aplicagdo Minima
Inicial. Adicionalmente, caso seja atingido o Montante Minimo
da Oferta, ndo havera abertura de prazo para desisténcia,
nem para modificacdo dos Pedidos de Reserva, Pedidos de
Subscricdo e das ordens de investimento dos Investidores.

Caso nao seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta
sera cancelada. Caso ja tenha ocorrido a integralizacao de
Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores depositados serao
devolvidos aos respectivos Investidores, de acordo com os
Critérios de Restituicao de Valores, no prazo de até 05 (cinco)
Dias Uteis contados da comunicacdo do cancelamento da
Oferta. Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos
Investidores, estes deverao fornecer recibo de quitacao
relativo aos valores restituidos, bem como efetuar a
devolugdo dos Pedidos de Reserva ou Pedidos de Subscrigao,
conforme o caso, das Cotas cujos valores tenham sido
restituidos.

Caso sejam subscritas e integralizadas Cotas em montante
igual ou superior ao Montante Minimo da Oferta, mas inferior
ao Montante Inicial da Oferta, a Oferta podera ser encerrada,
a exclusivo critério do Coordenador Lider, e o Administrador
realizard o cancelamento das cotas ndo colocadas, nos
termos da regulamentacdo em vigor, devendo, ainda,
devolver aos Investidores que tiverem condicionado a sua
adesdo a colocagdo integral, ou para as hipoteses de alocacdo
proporcional, os valores ja integralizados, de acordo com os
Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de ateé 05 (cinco)
Dias Uteis contados da comunicacao do cancelamento das
Cotas condicionadas.

OS INVESTIDORES DEVERAO LER A SEGAO “FATORES DE
RISCO” DESTE PROSPECTO, EM ESPECIAL O FATOR DE
RISCO “RISCO DA NAO COLOCACAO DO MONTANTE MINIMO
DA OFERTA” NA PAGINA 123 DESTE PROSPECTO.
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Forma de Subscricao e
Integralizagcao

Lote Adicional

As Cotas serdao subscritas durante todo o Periodo de
Distribuicao utilizando-se os procedimentos do DDA. Os
Investidores Institucionais e os Investidores Nao
Institucionais integralizardo as Cotas, a vista, pelo Preco de
Subscricdo, em moeda corrente nacional, em recursos
imediatamente disponiveis, na Data de Liquidagdo, junto as
Instituicdes Participantes da Oferta, de acordo com as
normas de liquidacdo e procedimentos aplicaveis da B3,
observada a Secdo “Termos e Condicoes da Oferta” na
pagina 45 e seguintes deste Prospecto Preliminar.

Os Investidores, ao aceitarem participar da Oferta, por meio
da assinatura do Pedido de Reserva ou do Pedido de
Subscricdo, serdao convidados, mas ndo obrigados, a
outorgar, de forma fisica ou eletrénica, Procuragdo de
Conflito de Interesses para fins de deliberacdo, em
Assembleia Geral de Cotistas, da aquisicdao, pelo Fundo, de
(i) cotas de fundos de investimento imobiliario (FII); (ii) ou
cotas de fundos de investimento em direitos creditérios
(FIDC); (iii) ou cotas de fundos de investimento cuja politica
de investimento preveja o investimento exclusivo em titulos
do governo ou operagdes compromissadas (Fundos de
Liquidez), em todos os casos administrados e/ou geridos pelo
Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que atendidos
determinados critérios listados no Anexo I de cada
Procuracdo de Conflito de Interesses (conforme refletidos na
secao “Termos e Condigcdes da Oferta - Procuragdes de
Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto); bem
como pela aquisicao de CRIs que tenham como contraparte
veiculos de investimento geridos pelo Gestor e/ou
administrados e/ou geridos pelo Administrador, desde que
atendidos determinados critérios listados no Anexo II de cada
Procuracdo de Conflito de Interesses (conforme refletidos na
secao “Termos e Condicdes da Oferta - Procuracdes de
Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto)com
validade até que haja necessidade de sua ratificacdo em
fungcdo de alteragdes na base de cotistas do Fundo, em seu
patrimonio liquido ou outras que ensejem tal necessidade
nos termos da regulamentacdo aplicavel, com recursos
captados no ambito da Oferta, até o limite de concentracdo
previsto para cada ativo na Procuracao de Conflito de
Interesses, sem a necessidade de aprovacao especifica para
cada aquisicdo a ser realizada, conforme exigido pelo artigo
34 da Instrucdo CVM 472. Para maiores informacdes, vide
Secao “Termos e Condicdes da Oferta — Procuragdes de
Conflito de Interesses”, na pagina 49 deste Prospecto
Preliminar e Secdao “Termos e Condicdes da Oferta -
Destinagdo dos Recursos”, na pagina 54 deste Prospecto.

O Fundo podera, por meio do Administrador e do Gestor, em
comum acordo com o Coordenador Lider, optar por emitir
Lote Adicional de Cotas, aumentando em até 20% (vinte por
cento) a quantidade das Cotas originalmente ofertadas, ou
seja, em até 3.000.000 (trés milhdes) de Cotas, equivalente
a R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), sem a
necessidade de novo pedido de registro da Oferta a CVM ou
de modificacao dos termos da Primeira Emissao e da Oferta,
nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 14,
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Procedimento de
Alocacao

Periodo de Distribuicdo

Plano de Distribuicao

paragrafo 2°, da Instrugdo CVM 400. As Cotas do Lote
Adicional, caso emitidas, serdo destinadas a atender um
eventual excesso de demanda que venha a ser constatado
no decorrer da Oferta.

Aplicar-se-3o as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser
emitidas, as mesmas condicdes e preco das Cotas
inicialmente ofertadas, sendo que a oferta das Cotas do Lote
Adicional também sera conduzida sob o regime de melhores
esforcos de colocacdo, sob a lideranca do Coordenador Lider
e a participagdo dos Participantes Especiais. Assim, a
quantidade de Cotas objeto da Oferta podera ser até 20%
(vinte por cento) superior a quantidade de Cotas inicialmente
ofertadas, mediante exercicio parcial ou total do Lote
Adicional.

Havera Procedimento de Alocacdo no ambito da Oferta, a ser
conduzido pelo Coordenador Lider, posteriormente a
obtencdo do registro da Oferta e a divulgagdo do Prospecto
Definitivo e do Anuncio de Inicio, nos termos do artigo 44 da
Instrucago CVM 400, para a verificagdo, junto aos
Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da demanda
pelas Cotas, considerando os Pedidos de Reserva e os
Pedidos de Subscricdo dos Investidores Nao Institucionais e
0 recebimento de ordens de investimento dos Investidores
Institucionais, sem lotes minimos (observada a Aplicagdo
Minima Inicial) ou maximos, para verificar se o Montante
Minimo da Oferta foi atingido e, em caso de excesso de
demanda, se havera emissdo, e em qual quantidade, das
Cotas do Lote Adicional.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdao
participar do Procedimento de Alocagdo, sem qualquer
limitacdo em relacdo ao valor total da Oferta, observado, no
entanto, que caso seja verificado excesso de demanda
superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas
inicialmente ofertada no dmbito da Oferta, os Pedidos de
Reserva, os Pedidos de Subscricdo e as ordens de
investimento das Pessoas Vinculadas serao automaticamente
cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400.
A PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA
SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DAS COTAS PODE
AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO
MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMAGOES A
RESPEITO DA PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA
OFERTA, VEJA A SECAO “"FATORES DE RISCO”, EM ESPECIAL
O FATOR DE RISCO “PARTICIPACAO DAS PESSOAS
VINCULADAS NA OFERTA”, NA PAGINA 123 DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR.

O prazo de distribuicdo publica das Cotas é de até 06 (seis)
meses a contar da data de divulgacdo do Anuncio de Inicio,
ou até a data de divulgagdo do Anuncio de Encerramento, o
que ocorrer primeiro.

Observadas as disposicbes da regulamentacdo aplicavel, o
Coordenador Lider realizara a Oferta sob o regime de
melhores esforcos de colocacdao, de acordo com a Instrucao
CVM 400, com a Instrucao CVM 472 e com demais normas
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Reserva

Pedido de Reserva

Periodo de Reserva

Subscricdo

Pedido de Subscricao

pertinentes, conforme o plano da distribuicdo adotado em
cumprimento ao disposto no artigo 33, §3°, da Instrugao
CVM 400, devendo assegurar (i) que o tratamento conferido
aos Investidores seja justo e equitativo, em conformidade
com o artigo 21 da Instrugcdo CVM 400; (ii) a adequacgao do
investimento ao Publico Alvo da Oferta; e (iii) que os
representantes das Instituicbes Participantes da Oferta
recebam previamente exemplares dos Prospectos para
leitura obrigatéria e que suas dulvidas possam ser
esclarecidas por pessoas designadas pelo Coordenador Lider.
Para maiores informacdes sobre o Plano de Distribuicao, veja
a Secao “3. Termos e Condicdes da Oferta - Plano de
Distribuicdo”, na pagina 59 deste Prospecto Preliminar.

Durante o Periodo de Reserva, o Investidor Ndo Institucional
indicara no Pedido de Reserva, entre outras informacoes, a
quantidade de Cotas que pretende subscrever.

Significa o pedido de reserva das Cotas, celebrado pelos
Investidores N&o Institucionais durante o Periodo de
Reserva, observado o Investimento Minimo por Investidor,
em carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas
circunstancias ali previstas, referente a intencdo de
subscricdo das Cotas no ambito da Oferta.

Para fins do recebimento dos Pedidos de Reserva, o periodo
compreendido entre os dias 21 de janeiro de 2021 (inclusive)
e 29 de janeiro de 2021 (inclusive), conforme indicado na
Secdao “Termos e Condicdes da Oferta - Cronograma
Indicativo da Oferta”, na pagina 74 deste Prospecto
Preliminar.

Adicionalmente, nos termos da Deliberagdo CVM 860, o
Pedido de Reserva (i) contém as condicdes de subscricdo e
integralizacao das Cotas, (ii) as condicoes de eficicia de sua
ordem e aceitacdo da Oferta diante da possibilidade de
Distribuicao Parcial da Oferta, (iii) possibilita a identificacao
dos Investidores Nao Institucionais da sua qualidade ou ndo
de Pessoa Vinculada e (iv) contém termo de obtencdo de
copia deste Prospecto.

Durante o Periodo de Subscricdo, o Investidor N&o
Institucional indicara no Pedido de Subscricao, entre outras
informagbes, a quantidade de Cotas que pretende
subscrever.

Significa cada formulario especifico firmado por Investidores
Nao Institucionais, inclusive por aqueles que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, durante o Periodo de
Subscricao, celebrado em carater irrevogavel e irretratavel,
exceto nas circunstancias ali previstas, referente a intencdo
de subscricao de Cotas no ambito da Oferta Nao Institucional,
observada a Aplicacdo Minima Inicial por Investidor.

Adicionalmente, nos termos da Deliberacao CVM 860, o
Pedido de Subscricdo (i) contém as condicdes de subscricdo
e integralizacdo das Cotas, (ii) as condicbes de eficacia de
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Institucional
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Institucional

sua ordem e aceitacao da Oferta diante da possibilidade de
Distribuicdao Parcial da Oferta, (iii) possibilita a identificacao
dos Investidores Nao Institucionais da sua qualidade ou ndo
de Pessoa Vinculada e (iv) contém termo de obtengdo de
copia deste Prospecto.

Para fins do recebimento dos Pedidos de Subscricao, o
periodo compreendido entre os dias 01 de fevereiro de 2021
(inclusive) e 19 de fevereiro de 2021 (inclusive), conforme
indicado na Secdao “Termos e Condigcbes da Oferta -
Cronograma Indicativo da Oferta”, na pagina 74 deste
Prospecto Preliminar.

Os Investidores Nao Institucionais, inclusive aqueles
considerados Pessoas Vinculadas, interessados em
subscrever as Cotas objeto da Oferta deverao preencher um
ou mais Pedido(s) de Reserva, durante o Periodo de Reserva,
ou Pedido(s) de Subscricao, durante o Periodo de Subscrigdo,
conforme o caso, indicando, dentre outras informacdes a
quantidade de Cotas que pretende subscrever (observada a
Aplicagdo Minima Inicial), e apresenta-lo(s) a uma Unica
Instituicdo Participante da Oferta. Os Investidores Nao
Institucionais deverdao indicar, obrigatoriamente, no(s)
seu(s) respectivo(s) Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de
Subscricdo, conforme o caso, a sua qualidade ou ndo de
Pessoa Vinculada, sob pena de seu(s) Pedido(s) de Reserva
ou Pedido(s) de Subscricao ser(em) cancelado(s) pela
respectiva Instituicao Participante da Oferta.

No minimo 20% (vinte por cento) do Montante Inicial da
Oferta, ou seja, até R$30.000.000,00 (trinta milhGes de
reais), correspondente a 3.000.000 (trés milhdes) de Cotas,
sera destinado, prioritariamente, a Oferta Ndo Institucional,
sendo certo que o Coordenador Lider, em comum acordo com
o Administrador e o Gestor, podera aumentar a quantidade
de Cotas inicialmente destinada a Oferta Ndo Institucional
até o Montante Inicial da Oferta, considerando as Cotas do
Lote Adicional que vierem a ser emitidas. Para outras
informacOes sobre a Oferta Ndo Institucional, consulte a
Secao “Termos e Condicdes da Oferta - Oferta Nao
Institucional” na pagina 60 e seguintes deste Prospecto
Preliminar.

Caso o total de Cotas objeto dos Pedidos de Reserva e dos
Pedidos de Subscricao apresentados pelos Investidores Nao
Institucionais, inclusive aqueles que sejam considerados
Pessoas Vinculadas, seja igual ou inferior a 20% (vinte por
cento) das Cotas (sem considerar as Cotas do Lote
Adicional), todos os Pedidos de Reserva e Pedidos de
Subscricdo ndo cancelados serao integralmente atendidos, e
as Cotas remanescentes serao destinadas aos Investidores
Institucionais, nos termos da Oferta Institucional. Entretanto,
caso a totalidade dos Pedidos de Reserva e dos Pedidos de
Subscricdo realizados pelos Investidores Nao Institucionais
exceda o percentual prioritariamente destinado a Oferta Nao
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Institucional, sera realizado rateio por meio da divisdo
igualitaria e sucessiva das Cotas entre todos os Investidores
Nao Institucionais que tiverem realizado Pedidos de
Subscricdo, inclusive aqueles que sejam considerados
Pessoas Vinculadas, limitada ao valor individual de cada
Pedido de Reserva ou Pedido de Subscricdo, conforme o caso,
e a quantidade total de Cotas destinadas a Oferta N&o
Institucional e desconsiderando-se as fracdes de cotas, e as
Cotas remanescentes serdao destinadas aos Investidores
Institucionais, nos termos da Oferta Institucional. A
quantidade de Cotas a serem subscritas por cada Investidor
Nao Institucional devera representar sempre um ndmero
inteiro, ndo sendo permitida a subscricdo de Cotas
representadas por numeros fracionarios. Eventuais
arredondamentos serao realizados pela exclusao da fragao,
mantendo-se o numero inteiro (arredondamento para baixo).
Caso seja aplicado o rateio indicado acima, o Pedido de
Reserva e/ou Pedido de Subscricdo podera ser atendido em
montante inferior ao indicado por cada Investidor Nao
Institucional e a Aplicacao Minima Inicial, sendo que nao ha
nenhuma garantia de que os Investidores Nao Institucionais
venham a adquirir a quantidade de Cotas desejada. O
Coordenador Lider, em comum acordo com o Administrador
e o Gestor, podera manter a quantidade de Cotas
inicialmente destinada a Oferta N&o Institucional ou
aumentar tal quantidade a um patamar compativel com os
objetivos da Oferta, de forma a atender, total ou
parcialmente, aos referidos Pedidos de Reserva e Pedidos de
Subscricao.

Na Oferta Nao Institucional ndo serdao consideradas na
alocacdo, em nenhuma hipotese, relagdes com clientes e
outras consideracdes de natureza comercial ou estratégica
do Coordenador Lider e do Fundo.

A divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas objeto da Oferta
Ndo Institucional sera realizada em diversas etapas de
alocacdo sucessivas, sendo que a cada etapa de alocagao
sera alocado a cada Investidor Ndo Institucional que ainda
nao tiver seu Pedido de Reserva ou Pedido de Subscricao
integralmente atendido o menor nimero de Cotas entre (i) a
quantidade de Cotas objeto do Pedido de Reserva ou Pedido
de Subscricdo de tal investidor, excluidas as Cotas ja
alocadas no ambito da Oferta; e (ii) o montante resultante
da divisdo do total do nimero de Cotas objeto da Oferta
(excluidas as Cotas ja alocadas no dmbito da Oferta) e o
numero de Investidores Ndo Institucionais que ainda ndo
tiverem seus respectivos Pedido de Reserva ou Pedidos de
Subscricdo integralmente atendidos (observado que
eventuais arredondamentos serdo realizados pela exclusao
da fracdo, mantendo-se o nuUmero inteiro de Cotas -
arredondamento para baixo). Eventuais sobras de Cotas nao
alocadas de acordo com o procedimento acima serao
destinadas a Oferta Institucional.
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Disposicoes Comuns a
Oferta Nao
Institucional e a Oferta
Institucional

No caso de um potencial Investidor Nao Institucional efetuar
mais de um Pedido de Reserva e/ou Pedido de Subscricao,
os Pedidos de Reserva e/ou Pedidos de Subscricdo serdao
considerados em conjunto, por Investidor Ndo Institucional,
para fins da alocacdo na forma prevista acima. Os Pedido de
Reserva e Pedidos de Subscricdao que forem cancelados por
qualquer motivo serdao desconsiderados na alocacao descrita
acima.

Para maiores informacgbes sobre o Critério de Colocagdo da
Oferta Nao Institucional, veja a Secao “Termos e CondicOes
da Oferta - Critério de Colocagdo da Oferta Nao Institucional”
na pagina 62 deste Prospecto Preliminar.

Apods o atendimento dos Pedidos de Reserva e do Pedidos de
Subscricdo  apresentados  pelos  Investidores  Nao
Institucionais, as Cotas remanescentes que nao forem
colocadas na Oferta Nao Institucional serdo destinadas a
colocagdo junto a Investidores Institucionais, por meio do
Coordenador Lider, ndo sendo estipulados valores maximos
de investimento para tais Investidores Institucionais,
observados os procedimentos descritos neste Prospecto.
Para maiores informagdes sobre a Oferta Institucional, veja
a Secao “"Termos e Condicdes da Oferta - Oferta
Institucional” na pagina 63 deste Prospecto Preliminar.

Caso as ordens de investimento apresentadas pelos
Investidores Institucionais excedam o total de Cotas
remanescentes apds o atendimento da demanda no ambito
da Oferta N3o Institucional, o Coordenador Lider dara
prioridade aos Investidores Institucionais que, no entender
do Coordenador Lider, em comum acordo com o
Administrador e o Gestor, melhor atendam aos objetivos da
Oferta, quais sejam, constituir uma base diversificada de
investidores, integrada por investidores com diferentes
critérios de avaliagdo das perspectivas do Fundo e a
conjuntura macroeconémica brasileira, bem como criar
condicdes para o desenvolvimento do mercado local de
Fundos de Investimento Imobilidrio. Para maiores
informacdes sobre o Critério de Colocacdo da Oferta
Institucional, veja a Secdo “Termos e CondicOes da Oferta -
Critério de Colocacao da Oferta Institucional” na pagina 64
deste Prospecto Preliminar.

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever
a Cota receberd, quando realizada a respectiva liquidagdo,
recibo de Cota que, até a divulgacdo do Anulncio de
Encerramento e da obtencado de autorizacdo da B3, ndo sera
negociavel. Tal recibo é correspondente a quantidade de
Cotas por ele adquirida, e se converterd em tal Cota depois
de divulgado o Anuncio de Encerramento e de obtida a
autorizacdo da B3, quando as Cotas passardo a ser
livremente negociadas na B3.

As Instituicdes Participantes da Oferta serdo responsaveis
pela transmissdo a B3 das ordens acolhidas no @mbito das
ordens de investimento, dos Pedidos de Reserva e dos
Pedidos de Subscricao. As InstituicOes Participantes da Oferta
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Taxa de ingresso e taxa
de saida

Escriturador

Registro da Oferta

Negociagdo e Custodia
das Cotas na B3

somente atenderdao aos Pedidos de Reserva, aos Pedidos de
Subscricdo e as ordens de investimento, conforme o caso,
feitos por Investidores titulares de conta nelas abertas ou
mantidas pelo respectivo Investidor, observado que as
ordens de investimento dos Investidores Institucionais
deverdo ser realizadas junto ao Coordenador Lider.

Durante o periodo em que os recibos de Cotas ainda nao
estejam convertidos em Cotas, o seu detentor fara jus aos
rendimentos pro rata relacionados aos Investimentos
Temporarios calculados a partir da Data de Liquidacdo, até a
divulgag@o do Anuncio de Encerramento.

A PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA
SUBSCRICGAO E INTEGRALIZACAO DAS COTAS PODE
AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO
MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMACOES A
RESPEITO DA PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA
OFERTA, VEJA A SECAO “FATORES DE RISCO” EM ESPECIAL
O FATOR DE RISCO “PARTICIPACAO DAS PESSOAS
VINCULADAS NA OFERTA”, NA PAGINA 123 DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR.

O Fundo ndo possui taxa de ingresso ou de saida. Quando da
realizacdo de emissdes de Cotas, os investidores que
adquirirem Cotas da respectiva emissao poderdo ter que
arcar com até a totalidade dos custos vinculados a
distribuicdo das Cotas objeto de tais emissdes, por meio da
cobranga de taxa de distribuicdo primaria, sendo que a
cobrancga de tal taxa sera aprovada e definida no mesmo ato
gque aprovar as novas emissoes.

O Administrador, conforme acima qualificado.

A Oferta sera registrada na CVM, na forma e nos termos da
Lei n° 6.385/76, da Instrugdao CVM 400, da Instrugdo CVM
472, do Codigo ANBIMA e das demais leis, regulamentacses
e disposicOes legais aplicaveis ora vigentes. O registro da
Oferta na CVM foi requerido em 29 de setembro de 2020.

As Cotas serdo registradas para distribuicdo e liquidacao (i)
no mercado primario por meio do DDA; e (ii) para
negociacao, no mercado secundario, exclusivamente no
mercado de bolsa administrado pela B3; ambos
administrados e operacionalizados pela B3, ambiente no qual
as Cotas serdo liquidadas e custodiadas.

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever
a Cota recebera, quando realizada a respectiva liquidacdo,
recibo de Cota que, até a divulgagdo do Anuncio de
Encerramento e da obtencao de autorizacdo da B3, ndo sera
negociavel. Tal recibo é correspondente a quantidade de
Cotas por ele adquirida, e se convertera em tal Cota depois
de divulgado o Anuncio de Encerramento e de obtida a
autorizacdo da B3, momento em que as Cotas passarao a ser
livremente negociadas na B3.
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Alocacao e Liquidagao
da Oferta

Alteracao das
Circunstancias,
Revogacao ou

O Escriturador sera responsavel pela custddia das Cotas que
nao estiverem depositadas na B3.

As ordens recebidas por meio das Instituicdes Participantes
da Oferta serdo alocadas, posteriormente a obtencdo do
registro da Oferta, seguindo os critérios estabelecidos pelo
Coordenador Lider, devendo assegurar que o tratamento
conferido aos Investidores seja justo e equitativo em
cumprimento ao disposto no artigo 33, §39, inciso I, da
Instrucao CVM 400.

Com base nas informacdes enviadas durante o Procedimento
de Alocacdo pela B3 ao Coordenador Lider, este verificara se:
(i) o Montante Minimo da Oferta foi atingido; (ii) o Montante
Inicial da Oferta foi atingido; e (iii) houve excesso de
demanda; diante disto, o Coordenador Lider, em comum
acordo com o Gestor e o Administrador, definira se havera
liguidacdo da Oferta, bem como seu volume final, ou, ainda,
se havera emissdo, e em qual quantidade, de Cotas do Lote
Adicional.

A liquidagao fisica e financeira da Oferta ocorrerd na Data de
Liquidacdo, de acordo com os procedimentos operacionais da
B3 ou do Escriturador, conforme o caso, sendo certo que a
B3 informara ao Coordenador Lider o montante de ordens
recebidas em seu ambiente de liquidacao, sendo que os
recursos recebidos na integralizagdao serdo recebidos e
aplicados nos termos do artigo 11, paragrafos 2° e 3° da
Instrucao CVM 472.

Caso, na Data de Liquidagao, as Cotas subscritas ndo sejam
totalmente integralizadas por falha dos Investidores, a
integralizacdo das Cotas objeto da falha podera ser realizada
junto ao Escriturador até o 5° (quinto) Dia Util
imediatamente subsequente a Data de Liquidagdo pelo Preco
de Subscricdo, sendo certo que, caso apos a possibilidade de
integralizacdo das Cotas junto ao Escriturador ocorram novas
falhas por Investidores de modo a nao ser atingido o
Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada e as
Instituicdes Participantes da Oferta deverdo devolver aos
Investidores os recursos eventualmente depositados, de
acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo
de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do
cancelamento da Oferta. Na hipdtese de restituicao de
quaisquer valores aos Investidores, estes deverao fornecer
recibo de quitacao relativo aos valores restituidos, bem como
efetuar a devolucdo dos Pedidos de Reserva ou Pedidos de
Subscrigdo, conforme o caso, das Cotas cujos valores tenham
sido restituidos. Para mais informacoes acerca da alocacdo e
liquidacdo financeira das Cotas ver secao “Alocacdao e
Liquidacao da Oferta” na pagina 65 deste Prospecto.

O Coordenador Lider podera requerer a CVM que o autorize
a modificar ou revogar a Oferta, caso ocorram alteracdes
substanciais e imprevisiveis nas circunstancias de fato

Modificacdo, Suspensao existentes quando da apresentacao do pedido de registro de
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ou Cancelamento da
Oferta

distribuicdao, ou que o fundamente, acarretando aumento
relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a
prépria Oferta. Adicionalmente, o Coordenador Lider podera
modificar a qualquer tempo a Oferta a fim de melhorar seus
termos e condicdes para os Investidores ou a fim de
renunciar a condicao da Oferta estabelecida pelo Fundo,
conforme disposto no artigo 25, §39, da Instrucao CVM 400.
Caso o requerimento de modificagdo das condigdes da Oferta
seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicao da Oferta
podera ser prorrogado em até 90 (noventa) dias. Se a Oferta
for revogada, os atos de aceitagdo anteriores ou posteriores
a revogacdo serdo considerados ineficazes. A modificacdo ou
revogacao da Oferta devera ser imediatamente comunicada
aos Investidores pelo Coordenador Lider, e divulgada por
meio de anuncio de retificagdo a ser divulgado nas paginas
da rede mundial de computadores das Instituicdes
Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3,
no mesmo veiculo utilizado para a divulgacdo do Aviso ao
Mercado e do Anuncio de Inicio, de acordo com o artigo 27
da Instrucao CVM 400.

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverao
confirmar expressamente, até as 16:00 horas do 5° (quinto)
Dia Util subsequente a data de recebimento de comunicagéo
que lhes for encaminhada diretamente pelo Coordenador
Lider e que informara sobre a modificacdo da Oferta, objeto
de divulgacdo de anuncio de retificacdo, seu interesse em
manter suas ordens de investimento, Pedidos de Reserva ou
Pedidos de Subscricdo, conforme o caso. Em caso de siléncio,
serd presumido que os Investidores silentes pretendem
manter a declaracdo de aceitacdo. As Instituicdoes
Participantes da Oferta deverdo acautelar-se e certificar-se,
no momento do recebimento das aceitagdes da Oferta, de
que o Investidor esta ciente de que a Oferta foi alterada e
que tem conhecimento das novas condicdes, conforme o
caso.

Nos termos do artigo 19 da Instrucdo CVM 400, a CVM (i)
podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, uma oferta
que: (a) esteja se processando em condicdes diversas das
constantes da Instrucdo CVM 400 ou do registro; ou (b)
tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentagdo da
CVM ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo
registro; e (ii) deverad suspender qualquer oferta quando
verificar ilegalidade ou violacdo de regulamento sanaveis. O
prazo de suspensdo de uma oferta ndo podera ser superior a
30 (trinta) dias, durante o qual a irregularidade apontada
devera ser sanada. Findo tal prazo sem que tenham sido
sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a CVM
devera ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o
respectivo registro.

Cada Instituicdo Participante da Oferta devera comunicar
diretamente os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta
sobre a suspensdo ou o cancelamento da Oferta. Caso a
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Oferta seja suspensa, nos termos dos artigos 19 e 20 da
Instrugdo CVM 400, o Investidor podera revogar sua
aceitacdo a Oferta, devendo, para tanto, informar sua
decisdo a respectiva Instituicdo Participante da Oferta até as
16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util subsequente a data em
que foi comunicada a suspensao da Oferta, presumindo-se,
na falta da manifestacdo, o interesse do Investidor em nao
revogar sua aceitacao. Se o Investidor silente revogar sua
aceitagdo, os valores até entdo integralizados pelo Investidor
serdo devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituicdo
de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da
data da respectiva revogacao.

Caso (i) a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 19 e
20 da Instrucao CVM 400, (ii) a Oferta seja revogada, nos
termos dos artigos 25 a 27 da Instrucdo CVM 400, ou (iii) o
Contrato de Distribuicao seja resilido, nos termos avencados
em tal instrumento, todos os atos de aceitacdo serdo
cancelados e a Instituicdo Participante da Oferta com a qual o
Investidor enviou a sua ordem de investimento ou celebrou o
seu Pedido de Reserva e/ou Pedido de Subscricdo comunicara
ao Investidor o cancelamento da Oferta. Nesses casos, 0s
valores até entdo integralizados pelos Investidores serdo
devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituicdo de
Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data
da comunicacao do cancelamento, da revogacao da Oferta ou
da resilicao do Contrato de Distribuicdo, conforme o caso.

Em qualquer hipotese, a revogacdo da Oferta torna ineficaz a
Oferta e os atos de aceitagdo anteriores ou posteriores,
devendo ser restituidos integralmente aos Investidores que
aceitaram a Oferta os valores depositados, de acordo com os
Critérios de Restituicao de Valores, no prazo de até 05 (cinco)
Dias Uteis contados da comunicacdo do cancelamento da
Oferta, conforme disposto no artigo 26 da Instrucao CVM 400.

Quaisquer comunicagdes relacionadas a revogagdo da
aceitacao da Oferta pelo Investidor devem ser enviadas por
escrito ao endereco eletronico da respectiva Instituicdo
Participante da Oferta ou, na sua auséncia, por telefone ou
correspondéncia enderecada a respectiva Instituicdo
Participante da Oferta.

Na hipétese de restituicdo de quaisquer valores aos
Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitacdo
relativo aos valores restituidos, bem como efetuar a devolucéo
dos Pedidos de Reserva ou Pedidos de Subscricao, conforme o
caso, das Cotas cujos valores tenham sido restituidos.

Caso seja verificada divergéncia entre as informacoes
constantes do Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo
que altere substancialmente o risco assumido pelo Investidor
ou a sua decisdo de investimento, cada Instituicdo
Participante da Oferta deverd comunicar diretamente os
Investidores que ja tiverem aderido a Oferta sobre a
modificacdo efetuada, de modo que o Investidor podera
revogar sua aceitacdo a Oferta, devendo, para tanto,
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Publico Alvo da Oferta

Aplicacdao Minima
Inicial ou Investimento
Minimo por Investidor

informar sua decisdo a respectiva Instituigdo Participante da
Oferta até as 16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util subsequente
a data em que foi comunicada a modificacdo, presumindo-
se, na falta da manifestacao, o interesse do Investidor silente
em ndo revogar sua aceitacdo. Se o Investidor revogar sua
aceitacao, os valores até entdo integralizados pelo Investidor
serao devolvidos, na conta corrente de sua titularidade
indicada no respectivo Pedido de Reserva ou Pedido de
Subscrigdo, de acordo com os Critérios de Restituicdo de
Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da
data da respectiva revogacao. Para mais informagdes acerca
da Alteracao das Circunstancias, Revogacao ou Modificacado,
Suspensao ou Cancelamento da Oferta ver secao “Alteracao
das Circunstancias, Revogagao ou Modificacdao, Suspensao ou
Cancelamento da Oferta” na pagina 66 deste Prospecto.

A Oferta é destinada a Investidores Institucionais e a
Investidores Nao Institucionais, desde que se enquadrem no
publico alvo do Fundo, a saber, o publico em geral, ou seja,
pessoas naturais e juridicas, residentes e domiciliadas no
Brasil, bemm como fundos de investimento que tenham por
objetivo investimento de longo prazo, fundos de pensao,
regimes préprios de previdéncia social, entidades autorizadas
a funcionar pelo BACEN, companhias seguradoras, entidades
de previdéncia complementar e de capitalizacdo, bem como
investidores nao residentes que invistam no Brasil segundo
as normas aplicaveis e que aceitem os riscos inerentes a tal
investimento, respeitadas eventuais vedagdes previstas na
regulamentacdo em vigor, conforme previsto no
Regulamento.

No ambito da Oferta ndo serd admitida a aquisicao de Cotas
por clubes de investimento constituidos nos termos da
Instrugao CVM 494,

Adicionalmente, nao serao realizados esforcos de colocagdo
das Cotas em qualquer outro pais que ndo o Brasil.

Sera garantido aos Investidores o tratamento igualitario e
equitativo, desde que a aquisicao das Cotas nao lhes seja
vedada por restricdo legal, regulamentar ou estatutaria,
cabendo as Instituigdes Participantes da Oferta a verificacao
da adequacao do investimento nas Cotas ao perfil de seus
respectivos clientes.

2.500 (duas mil e quinhentas) Cotas, totalizando a
importancia de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) por
Investidor, observado que a quantidade de Cotas atribuidas
ao Investidor podera ser inferior ao minimo acima referido
nas hipoteses previstas na Secdo “Termos e CondicGes da
Oferta - Distribuicdo Parcial”, na pagina 48 deste Prospecto
Preliminar e na Secdao “Termos e CondicOes da Oferta -
Critério de Colocagdo da Oferta Nao Institucional”, na pagina
62 deste Prospecto Preliminar.
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Inadequacgao de
investimento

Fatores de risco

Informacoes adicionais

O investimento nas Cotas do Fundo representa um
investimento sujeito a diversos riscos, uma vez que € um
investimento em renda varidvel, estando os Investidores
sujeitos a perdas patrimoniais e a riscos, incluindo, dentre
outros, aqueles relacionados a liquidez das Cotas, a
volatilidade do mercado de capitais e a oscilacgéo das
cotacdes das Cotas em mercado de bolsa. Assim, os
Investidores poderdo perder uma parcela ou a totalidade de
seu investimento. Além disso, os Cotistas podem ser
chamados a aportar recursos adicionais caso o Fundo venha
a ter PatrimOnio Liquido negativo. Adicionalmente, o
investimento em cotas de Fundos de Investimento
Imobilidrio ndo é adequado a Investidores que necessitem de
liguidez imediata, tendo em vista que as cotas de Fundos de
Investimento Imobilidrio encontram pouca liquidez no
mercado brasileiro, a despeito da possibilidade de estes
terem suas cotas negociadas em bolsa de valores. Além
disso, os Fundos de Investimento Imobiliario tém a forma de
condominio fechado, ou seja, ndo admitem a possibilidade de
resgate de suas Cotas, sendo que os seus Cotistas podem ter
dificuldades em realizar a venda de suas Cotas no mercado
secundario. Adicionalmente, é vedada a subscrigdo de Cotas
por clubes de investimento, nos termos dos artigos 26 e 27
da Instrucao CVM 494. Recomenda-se, portanto, que os
Investidores leiam cuidadosamente a Secao “Fatores de
Risco”, nas paginas 99 a 124 deste Prospecto Preliminar,
antes da tomada de decis@o de investimento, para a melhor
verificagdo de alguns riscos que podem afetar de maneira
adversa o investimento nas Cotas.

A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE
BUSQUEM RETORNO DE CURTO PRAZO E/OU NECESSITEM
DE LIQUIDEZ EM SEUS INVESTIMENTOS. O INVESTIMENTO
NESTE FUNDO E INADEQUADO PARA INVESTIDORES
PROIBIDOS POR LEI EM ADQUIRIR COTAS DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO.

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES DE ACEITAR
A OFERTA, EM ESPECIAL A SEGAO “FATORES DE RISCO”
CONSTANTE NAS PAGINAS 99 A 124 DESTE PROSPECTO
PARA UMA DESCRICAO DE CERTOS FATORES DE RISCO
RELACIONADOS A OFERTA E A SUBSCRICAO/AQUISICAO DE
COTAS QUE DEVEM SER CONSIDERADOS NA TOMADA DE
DECISAO DE INVESTIMENTO.

Quaisquer informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo
e/ou sobre a Oferta poderdo ser obtidos junto ao
Administrador, ao Coordenador Lider, as demais Instituices
Participantes da Oferta, ao Gestor, a B3 e/ou a CVM, cujos
enderecos e telefones para contato encontram-se indicados
na Secdo “Termos e Condicbes da Oferta - Outras
Informacgdes”, na pagina 77 deste Prospecto Preliminar.
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2. IDENTIFICAGAO DO ADMINISTRADOR, DO COORDENADOR LIDER E DOS
DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO E DA OFERTA
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IDENTIFICAGAO DO ADMINISTRADOR, DO COORDENADOR LIDER E DOS
DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO E DA OFERTA

Administrador BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n® 1.793, 2° andar, Cerqueira César

CEP 01311-200, Sao Paulo - SP

At.: André Kurbet e Sérgio Ramalho

Telefone: (11) 3138-1623 e (11) 3138-1678

E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br

Website: https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais
Coordenador XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E
Lider VALORES MOBILIARIOS S.A.

Avenida Juscelino Kubistchek, n°® 1.909, Torre Sul, 25° ao 30° andar,
CEP 04543-010, Sao Paulo - SP

At.: Departamento de Mercado de Capitais e Departamento Juridico
Telefone: (11) 4871-4448

E-mail: dcm@xpi.com.br | juridicocomc@xpi.com.br

Website: www.xpi.com.br

Gestor VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.
Rua Iguatemi, n° 448, conjunto 1.301, Itaim Bibi
CEP 01451-010, Sao Paulo - SP
At.: Sr. Daniel Pegorini | Sr. Alessandro Vedrossi
Telefone: (11) 3016-0927 | 3016-0922

E-mail: daniel.pegorini@valorainvest.com.br |
alessandro.vedrossi@valorainvest.com.br

Website: http://www.valorainvest.com.br

Custodiante BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n® 1.793, 2° andar, Cerqueira César

CEP 01311-200, Sao Paulo - SP

At.: André Kurbet e Sérgio Ramalho

Telefone: (11) 3138-1623 e (11) 3138-1678

E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br

Website: https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais

Escriturador BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n® 1.793, 2° andar, Cerqueira César

CEP 01311-200, Sao Paulo - SP

At.: André Kurbet e Sérgio Ramalho

Telefone: (11) 3138-1623 e (11) 3138-1678

E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br

Website: https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais
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Assessores
Legais do
Gestor

Assessores
Legais do
Coordenador
Lider

Auditor
Independente
do Fundo

MADRONA ADVOGADOS

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3064 - 11° andar
CEP 01451-000 S&o Paulo - SP

At.: Marcelo Cosac

Telefone: (11) 4883-8805

E-mail: marcelo.cosac@madronalaw.com.br
Website: www.madronalaw.com.br

SOUZA, MELLO E TORRES SOCIEDADE DE ADVOGADOS
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.355, 16° andar,

CEP 04538-133, Sao Paulo - SP

At.: Vitor Arantes

Telefone: (11) 3074-5700

E-mail: vitor.arantes@souzamello.com.br

Website: www.souzamello.com.br

GRANT THORNTON AUDITORES INDEPENDENTES
10.830.108/0001-65

Avenida Engenheiro Luis Carlos Berrini, n® 105, 12° andar, Itaim Bibi
CEP 04571-010, Sao Paulo - SP

At.: Bruno Zamboni

Telefone: +55 11 3886 5100

E-mail: bruno.zamboni@br.gt.com

Website: https://www.grantthornton.com.br/
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TERMOS E CONDICGES DA OFERTA
Caracteristicas da Oferta
A Oferta

As Cotas serdo objeto de distribuicdo publica, sob o regime de melhores esforcos de
colocacdo, conduzida de acordo com a Instrugao CVM 400, a Instrucdo CVM 472, os termos
e condicoes do Regulamento e do Contrato de Distribuicdo.

Deliberacdo sobre a Oferta e a Primeira Emissdo das Cotas

A constituicdo do Fundo foi aprovada por meio do Instrumento de Constituicdo do Fundo
celebrado pelo Administrador em 19 de fevereiro de 2020. Posteriormente, em 28 de
setembro de 2020 foi celebrado o Instrumento de Primeira Alteracao do Regulamento, por
meio do qual foram aprovados, dentre outros, a alteracdo da denominacao do Fundo para
“VWalora Instrumentos Financeiros Fundo de Investimento Imobilidrio - FII” e a
transformacdo do Fundo em um fundo de investimento imobiliario. Em 01 de dezembro de
2020, foi celebrado o Instrumento de Segunda Alteracdo do Regulamento, por meio do
qual foram aprovados, dentre outros, a alteracdo da denominacdo do Fundo para a sua
atual, a saber, VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII. Em
13 de janeiro de 2021, foi celebrado Novo Ato do Administrador, que aprovou a versao
vigente do Regulamento, bem como os novos termos e condigdes da Emissao e da Oferta,
em complemento ao Ato do Administrador.

Os termos e condigdes da Primeira Emissdao e da Oferta foram aprovados por meio do Ato
do Administrador realizado em 28 de setembro de 2020. Posteriormente, em 13 de janeiro
de 2021, foi celebrado o Novo Ato do Administrador que alterou os termos e condigdes da
Primeira Emissao e da Oferta.

O Administrador celebrou os Atos do Administrador, por meio dos quais, dentre outras
matérias, foram aprovados os termos e condigdes da Primeira Emissdo e da Oferta.

Montante Inicial da Oferta e quantidade de Cotas objeto da Oferta

O Coordenador Lider, em conjunto com os Participantes Especiais, conforme o caso,
realizardo a distribuicdo publica de, inicialmente, 15.000.000 (quinze milhdes) de Cotas,
todas nominativas e escriturais, em série Unica, ao preco de R$10,00 (dez reais) por Cota,
perfazendo o montante total de, inicialmente, até R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta
milhdes de reais), podendo o Montante Inicial da Oferta ser (i) aumentado em virtude do
Lote Adicional, ou (ii) diminuido em virtude da Distribuicdo Parcial, desde que atingido o
Montante Minimo da Oferta.

Lote Adicional

O Fundo podera, por meio do Administrador e do Gestor, em comum acordo com o
Coordenador Lider, optar por emitir Lote Adicional de Cotas, aumentando em até 20%
(vinte por cento) a quantidade das Cotas originalmente ofertadas, ou seja, em até
3.000.000 (trés milhdes) de Cotas, o que equivale a R$ 30.000.000,00 (trinta milhGes de
reais), que poderdo ser emitidas pelo Fundo até a data do Procedimento de Alocagdo, sem
a necessidade de novo pedido de registro da Oferta a CVM ou modificacdo dos termos da
Primeira Emissdo e da Oferta, nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 14,
paragrafo 29, da Instrucdo CVM 400. As Cotas do Lote Adicional, caso emitidas, serao
destinadas a atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no
decorrer da Oferta.

Aplicar-se-3o as Cotas oriundas do exercicio do Lote Adicional, caso venham a ser emitidas,
as mesmas condicdes e preco das Cotas inicialmente ofertadas, sendo que a oferta das
Cotas do Lote Adicional também sera conduzida sob o regime de melhores esforcos de
colocagdo, sob a lideranca do Coordenador Lider e a participagdo dos Participantes
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Especiais. Assim, a quantidade de Cotas objeto da Oferta podera ser até 20% (vinte por
cento) superior a quantidade de Cotas inicialmente ofertadas, mediante exercicio parcial
ou total da opgdo de Lote Adicional.

Distribuicdo Parcial

Sera admitida, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdao CVM 400, a Distribuicdo Parcial
das Cotas, desde que atingido o Montante Minimo da Oferta.

Atingido o Montante Minimo da Oferta, as Cotas excedentes que ndo forem efetivamente
subscritas e integralizadas durante o Periodo de Distribuicdo deverdo ser canceladas pelo
Administrador.

Em razdo da possibilidade de Distribuicao Parcial das Cotas e nos termos dos artigos 30 e
31 da Instrugdo CVM 400, os Investidores poderdo, no ato da aceitacdo a Oferta,
condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuicdo: (i) do Montante Inicial da Oferta;
ou (ii) igual ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor que o Montante Inicial da
Oferta.

No caso do item (ii) acima, o Investidor devera, no momento da aceitagdo da Oferta, indicar
se, implementando-se a condicdo prevista, pretende receber (1) a totalidade das Cotas
subscritas; ou (2) uma quantidade equivalente a proporcao entre o nimero de Cotas
efetivamente distribuidas e o nimero de Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se,
na falta de manifestagao, o interesse do Investidor em receber a totalidade das Cotas
objeto da ordem de investimento, do Pedido de Reserva ou do Pedido de Subscricao,
conforme o caso.

Caso o Investidor indique o item (2) acima, o valor minimo a ser subscrito por Investidor
no contexto da Oferta podera ser inferior a Aplicacdo Minima Inicial. Adicionalmente, caso
seja atingido o Montante Minimo da Oferta, ndo havera abertura de prazo para desisténcia,
nem para modificacdo dos Pedidos de Reserva, Pedidos de Subscricao e das ordens de
investimento dos Investidores.

Caso ndo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada. Caso ja
tenha ocorrido a integralizacao de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores depositados
serdo devolvidos aos respectivos Investidores, de acordo com os Critérios de Restituigdo
de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do
cancelamento da Oferta. Na hipdtese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores,
estes deverdo fornecer recibo de quitacdo relativo aos valores restituidos, bem como
efetuar a devolucdo dos Pedidos de Reserva ou Pedidos de Subscricdo, conforme o caso,
das Cotas cujos valores tenham sido restituidos.

Caso sejam subscritas e integralizadas Cotas em montante igual ou superior ao Montante
Minimo da Oferta, mas inferior ao Montante Inicial da Oferta, a Oferta podera ser
encerrada, a exclusivo critério do Coordenador Lider, e o Administrador realizard o
cancelamento das cotas ndo colocadas, nos termos da regulamentacao em vigor, devendo,
ainda, devolver aos Investidores que tiverem condicionado a sua adesdo a colocacdo
integral, ou para as hipoteses de alocagdo proporcional, os valores ja integralizados, de
acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis
contados da comunicacao do cancelamento das Cotas condicionadas.

Ndo havera fontes alternativas de captagdo, em caso de Distribuicdo Parcial.

Para maiores informacgdes sobre a Distribuicdo Parcial das Cotas, veja a secao “Fatores de
Risco - Riscos Relativos a Oferta — Riscos da ndo colocagdo do Montante Minimo da Oferta”
e a secao “Fatores de Risco — Riscos Relativos a Oferta - Risco da ndo colocacdo do
Montante Inicial da Oferta”, na pagina 123 deste Prospecto Preliminar.
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Regime de distribuicdo das Cotas

As Cotas objeto da Oferta serdo distribuidas pelas Instituicdes Participantes da Oferta, sob
a lideranga do Coordenador Lider, sob o regime de melhores esforgos de colocagdo com
relagdo a totalidade das Cotas.

Preco de Subscricdo

O Preco de Subscricao no valor de R$10,00 (dez reais) foi aprovado pelo Administrador por
meio dos Atos do Administrador conforme os termos previsto no Regulamento, e sera fixo
até a data de encerramento da Oferta, que se dara com a divulgacdo do Anudncio de
Encerramento.

Forma de subscricdo e integralizacao

As Cotas serdao subscritas durante todo o Periodo de Distribuicdo utilizando-se os
procedimentos do DDA. Os Investidores considerados Pessoas Vinculadas deverao indicar
em seus respectivos Pedidos de Reserva e/ou Pedidos de Subscricdo ou ordens de
investimento a sua qualidade ou nao de Pessoa Vinculada.

Os Investidores Institucionais e os Investidores Nao Institucionais integralizardo as Cotas,
a vista, pelo Preco de Subscrigdo, em moeda corrente nacional, em recursos imediatamente
disponiveis, na Data de Liquidacdo, junto as Instituicdes Participantes da Oferta, de acordo
com as normas de liquidagdo e procedimentos aplicaveis da B3.

Os Investidores, ao aceitarem participar da Oferta, por meio da assinatura do Pedido de
Reserva ou Pedido de Subscricdo, serao convidados, mas nao obrigados, a outorgar, de
forma fisica ou eletronica, Procuracdo de Conflito de Interesses para fins de deliberagdo,
em Assembleia Geral de Cotistas, da aquisicdo, pelo Fundo, de (i) cotas de fundos de
investimento imobilidrio (FII); (ii) ou cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios (FIDC); (iii) ou cotas de fundos de investimento cuja politica de investimento
preveja o investimento exclusivo em titulos do governo ou operagées compromissadas
(Fundos de Liquidez), em todos os casos administrados e/ou geridos pelo Administrador
e/ou geridos pelo Gestor, desde que atendidos determinados critérios listados no Anexo I
de cada Procuracdo de Conflito de Interesses (conforme refletidos na secao “Termos e
Condicdbes da Oferta - Procuracbes de Conflito de Interesses” na pagina 49 deste
Prospecto); bem como pela aquisicdo de CRIs que tenham como contraparte veiculos de
investimento geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador,
desde que atendidos determinados critérios listados no Anexo II de cada Procuracéo de
Conflito de Interesses (conforme refletidos na secdo “Termos e Condigdes da Oferta -
Procuracdes de Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto), com validade até
gue haja necessidade de sua ratificagdo em funcao de alteracdes na base de cotistas do
Fundo, em seu patriménio liquido ou outras que ensejem tal necessidade nos termos da
regulamentacdo aplicavel, com recursos captados no ambito da Oferta, até o limite de
concentracao previsto para cada ativo na Procuracao de Conflito de Interesses, sem a
necessidade de aprovacdo especifica para cada aquisicdo a ser realizada, nos termos
descritos neste Prospecto Preliminar, conforme exigido pelo artigo 34 da Instrucao CVM
472.

Para maiores informagdes, vide segdo “Termos e Condigbes da Oferta — Caracteristicas da
Oferta — Critério de Colocagdo da Oferta Institucional” na pagina 64 deste Prospecto, a
secdo “Termos e Condigdes da Oferta - Caracteristicas da Oferta - Critério de Colocagao
da Oferta N&o Institucional” na pagina 62 deste Prospecto.

Procuracdes de Conflito de Interesses

As Procuracdes de Conflito de Interesses poderao ser outorgadas pelos Cotistas, de forma
nao obrigatéria e sob condicdao suspensiva de que o investidor se torne Cotista,
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conforme minuta a ser disponibilizada pelo Administrador e pelo Gestor, para que seus
respectivos outorgados o representem e votem em seu nome na Assembleia Geral de
Cotistas que deliberar pela aquisigdo de (i) cotas de fundos de investimento imobiliario
(FII); (ii) ou cotas de fundos de investimento em direitos creditdrios (FIDC); (iii) ou cotas
de fundos de investimento cuja politica de investimento preveja o investimento exclusivo
em titulos do governo ou operacées compromissadas (Fundos de Liquidez), em todos os
casos administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que
atendidos determinados critérios listados no Anexo I de cada Procuragdo de Conflito de
Interesses (conforme refletidos nesta segdao do Prospecto abaixo); bem como pela
aquisicdo de CRIs que tenham como contraparte veiculos de investimento geridos pelo
Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador, desde que atendidos
determinados critérios listados no Anexo II de cada Procuracao de Conflito de Interesses
(conforme refletidos nesta secdo do Prospecto abaixo), com validade até que haja
necessidade de sua ratificacdo em funcao de alteracdes na base de cotistas do Fundo, em
seu patrimoénio liquido ou outras que ensejem tal necessidade nos termos da
regulamentacdo aplicdvel, com recursos captados no dmbito da Oferta, até o limite de
concentracao previsto para cada ativo na Procuracao de Conflito de Interesses, sem a
necessidade de aprovacdo especifica para cada aquisicdo a ser realizada, tendo em vista
que nos termos da Instrucdo CVM 472 tal aquisicao configura potencial conflito de
interesse. Da referida procuragcdo constara orientagdo de voto permitindo que o Cotista
concorde ou ndao com a aquisicao, pelo Fundo, nos Ativos conflitados. A Procuracao de
Conflito de Interesses ndo podera ser outorgada para o Administrador do Fundo, o Gestor
do Fundo ou parte a eles vinculada.

A Procuracdo de Conflito de Interesses sera dada ao Investidor que teve acesso, antes de
outorgar a referida procuracgao, a todos os elementos informativos necessarios ao exercicio
do voto, conforme dispostos no “Manual de Exercicio de Voto” anexo a este Prospecto.

Na hipdtese de aprovagdo da matéria objeto de conflito de interesses descrita acima, que
nao se confunde com a pré aprovacao de tais operagoes, os critérios cumulativos a
serem observados para que o Fundo possa investir em (i) cotas de fundos de investimento
imobiliario (FII); (ii) ou cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC); (iii)
ou cotas de fundos de investimento cuja politica de investimento preveja o investimento
exclusivo em titulos do governo ou operacdes compromissadas (Fundos de Liquidez), em
todos os casos administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor
serao:

(i)  No caso de FII geridos pelo Gestor, tais fundos ndo podem ter gestdo passiva (ou
seja, a politica de investimento de tais FII ndo podem ter por objetivo acompanhar
um benchmark do setor);

(ii) As cotas dos FII deverdo ser admitidas a negociagdo em mercado de bolsa ou de
balcao;

(iii) As cotas dos FII e as cotas dos FIDC deverdo ter sido objeto de oferta publica
registrada ou dispensada de registro perante da CVM;

(iv) Os FII e FIDC investidos deverdo ter mais de um cotista, direta ou indiretamente,
nao podendo, assim, ser fundo exclusivo;

(v) Os FII e FIDC deverao substancialmente mensurar e avaliar o desempenho de seus
investimentos, para fins de modelo de gestdo, com base no valor justo;

(vi) O Fundo nao podera deter mais do que 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio
liquido do respectivo FII ou FIDC investido;
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(vii) O Fundo devera, obrigatoriamente, em seus informes periddicos, dar disclosure do
investimento nos FII, FIDC e Fundos de Liquidez investidos que sejam administrados
e/ou geridos pelo Administrador e/ou pelo Gestor;

(viii) Adicionalmente, deverdo ser observados os seguintes critérios de concentracdo, sem
prejuizo dos limites de concentracdo por emissor ou por modalidade de ativos
estabelecido nos termos da regulamentacdo aplicavel:

a) Para os FII e/ou FIDC geridos pelo Gestor, podera ser alocado até 20% (vinte
por cento) do patrimonio do Fundo;

b)  Para os FII e/ou FIDC e/ou Fundos de Liquidez administrados e/ou geridos pelo
Administrador, podera ser alocado até 100% (cem por cento) do patrimoénio do
Fundo em FII ou FIDC ou Fundos de Liquidez que tenham patrimonio liquido
igual ou superior a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais).

Na hipdtese de aprovagdo da matéria objeto de conflito de interesses descrita acima, que
nao se confunde com a pré aprovacao de tais operagoes, os critérios cumulativos a
serem observados para que o Fundo possa investir em CRIs que tenham como contraparte
veiculos de investimento geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo
Administrador deverao ter como critérios de elegibilidade:

1)  ser objeto de Oferta Publica nos termos da Instrugao CVM 400 ou Instrugdo CVM 476,
neste Ultimo caso respeitados os critérios adicionais abaixo;

2) ser objeto de registro na B3;
3) contar com instituicdo de patrimonio separado;

4)  nado havera obrigatoriedade de existéncia de garantias especificas, observado o item
9 abaixo, sendo certo que, se houver garantias imobiliarias, tais garantias devem
contar com laudo de avaliagao;

5) a atividade de banco liquidante devera ser desenvolvida por instituicdo de primeira
linha;

6) contar com opinido legal confirmando existéncia do lastro, sua adequacdo a
regulamentacdo aplicavel;

7) possuir, no momento da aquisicdo, prazo maximo remanescente de vencimento ndo
superior a 20 (vinte) anos;

8)  possuir previsdao de remuneracdo equivalente a, no minimo, uma das seguintes: (i)
CDI + 1% ao ano, (ii) IPCA + 5% ao ano, (iii) IGPM + 5% ao ano, ou (iv) pré-fixada
de 8% ao ano;

9) ndo havera obrigatoriedade de que os CRI possuam classificacdo de risco (rating).
No entanto, se ndo houver classificacdo de risco (rating) ou, ainda, se houver e no
momento da aquisicao ou subscricao e tal rating for inferior a “A-" ou equivalente
pela Standard & Poors, Fitch e/ou Moody's, sera obrigatoria a existéncia de garantia
real, na data de aquisicdo ou subscricdo do respectivo CRI pelo Fundo, com laudo de
avaliacdo evidenciando que a referida garantia real corresponde a, no minimo, 100%
(cem por cento) do valor da divida representada pelo respectivo CRI.

Além dos critérios de elegibilidade acima, no caso de oferta publica realizada nos termos
da Instrucdo CVM 476, os CRI que tenham como contraparte veiculos de investimento
geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador, devem possuir
critérios adicionais:

1) Classificacdo de Risco: sera aplicado o previsto no item 9 acima;

2) Garantia Real: Caso nao haja classificacdo de risco (rating), conforme previsto
no item 9 acima, os referidos CRIs deverdao contar com garantia real que, na
data de aquisicdo ou subscrigdo do respectivo CRI pelo Fundo, possua laudo de
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avaliacdo evidenciando que a referida garantia real corresponde a, no minimo,
125% (cento e vinte e cinco por cento) do valor da divida representada pelo
respectivo CRI; e
3) Limite de Concentracdo: o Fundo, ou outras partes relacionadas ao Fundo,
consideradas em conjunto, s6 poderao adquirir ou deter até 50% (cinquenta por
cento) do volume total da oferta do respectivo CRI considerado individualmente.
Por fim, além dos critérios de elegibilidade acima, no caso onde a contraparte seja veiculo
de investimento gerido pelo Gestor, devem possuir critérios claros e objetivos de
precificagao:

1) quando existente, utilizar indicativo de precificacdo publicado diariamente pela
Anbima

2) se precificacdo Anbima nao estiver disponivel, negociacdo com base no valor de
marcacao a mercado (mark-to-market) do FII vendedor;

3) se a marcagdo a mercado for inexistente, a negociagdo podera ser feita na

curva do CRI.
Adicionalmente, o investimento em CRIs devera representar o percentual maximo indicado
no item 4.3 do Regulamento, sendo que cada CRI adquirido que tenha como contraparte
veiculos de investimento geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo
Administrador podera representar, individualmente, até 10% (dez por cento) do patrimonio
liguido do Fundo.

INDEPENDENTEMENTE DA APROVAGAO DA MATERIA OBJETO DE CONFLITO DE
INTERESSES DESCRITA ACIMA, POSTERIORMENTE AO ENCERRAMENTO DE CADA
NOVA OFERTA DO FUNDO, O ADMINISTRADOR FARA UMA ANALISE CONCRETA
DA SITUAGAO PATRIMONIAL E DO PASSIVO (NUMEROS DE COTISTAS) DO
FUNDO DEPOIS DO ENCERRAMENTO DA OFERTA E, COM BASE EM TAL ANALISE,
DEFINIRA ACERCA DA NECESSIDADE OU NAO DA REALIZACAO DE UMA
ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA PARA QUE AS MATERIAS REFERENTES A
POTENCIAIS OPERAGCOES CONFLITUOSAS DELIBERADAS SEJAM RATIFICADAS
PELOS COTISTAS DO FUNDO, NOS TERMOS DA REGULAMENTACAO APLICAVEL.

A Procuracao de Conflito de Interesse podera ser revogada pelo Cotista, unilateralmente,
a qualquer tempo até a data da realizacdo da Assembleia Geral de Cotista que deliberar
pela aquisicdo de Ativos conflitados, desde que atendidos determinados critérios listados
nos Anexos I e II de cada Procuragdo de Conflito de Interesses, conforme o caso, com
validade até que haja necessidade de sua ratificacdo em funcdo de alteragdes na base de
cotistas do Fundo, em seu patrimonio liquido ou outras que ensejem tal necessidade nos
termos da regulamentacgdo aplicavel, com recursos captados no ambito da oferta publica
das Cotas da Primeira Emissao do Fundo, até o limite de concentracdo previsto para cada
ativo na Procuracdo de Conflito de Interesses, sem a necessidade de aprovacdo especifica
para cada aquisicao a ser realizada, de acordo com os mesmos procedimentos adotados
para sua outorga, ou seja, de forma fisica ou eletronica. Dessa forma, o Cotista podera
revogar a procuracdao mediante: (i) comunicagdo entregue ao Administrador do Fundo, de
forma fisica, em sua sede (Av. Paulista, 1793, 2° andar - Bela Vista, Sdo Paulo - SP, 01311-
200), ou de forma eletronica (via e-mail) para o seguinte endereco eletrénico:
adm.fundos@bancodaycoval.com.br; (ii) envio de correio eletronico (e-mail) de revogagao
ao enderego por meio do qual foi convidado a outorgar a procuracéo, com copia para o
Administrador, no enderego eletronico: adm.fundos@bancodaycoval.com.br; ou, ainda,
(iii) comparecimento pelo Cotista a referida assembleia para exercicio do seu voto.

Em que pese a disponibilizacdo da Procuragdo de Conflito de Interesse, o Administrador e
o Gestor destacam a importancia da participagdo dos Cotistas na Assembleia Geral de
Cotistas que deliberara sobre a aquisicdo de Ativos conflitados e desde que atendidos
determinados critérios listados nos Anexos I e II de cada Procuracdao de Conflito de
Interesses, conforme o caso, com validade até que haja necessidade de sua ratificacdo em
fungdo de alteracGes na base de cotistas do Fundo, em seu patriménio liquido ou outras
que ensejem tal necessidade nos termos da regulamentacdo aplicavel, com recursos
captados no ambito da Oferta, até o limite de concentragdo previsto para cada ativo na
Procuragdo de Conflito de Interesses, sem a necessidade de aprovacao especifica para cada
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aquisicao a ser realizada, tendo em vista que referida aquisicdo é considerada uma situagéo
de potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 34 da Instrugao CVM 472, sendo
certo que tal conflito de interesses somente serd descaracterizado mediante aprovagdo
prévia de Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, conforme qudérum previsto
no Regulamento e na Instrugdao CVM 472.

Para maiores informagdes, vide Secdo “Termos e Condigoes da Oferta - Destinacdo dos
Recursos”, na pagina 54 deste Prospecto Preliminar.

Limites de aplicacdo em Cotas de Emissdo do Fundo

O valor minimo a ser subscrito por cada Investidor no contexto da Oferta sera de 2.500
(duas mil e quinhentas) Cotas, totalizando a importancia de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil
reais) por Investidor, observado que a quantidade de Cotas atribuidas ao Investidor podera
ser inferior ao minimo acima referido nas hipoteses previstas na Secao “Termos e Condigoes
da Oferta — Distribuicdo Parcial”, na pagina 48 deste Prospecto Preliminar, e na Segdo
“Termos e Condicdes da Oferta - Critério de Colocagdo da Oferta Nao Institucional”, na
pagina 62 deste Prospecto Preliminar.

N&o ha limite maximo de aplicagdo em Cotas de Emissdo do Fundo, respeitado o Montante
Inicial da Oferta, ficando desde ja ressalvado que, se o Fundo, excepcionalmente, nos casos
previstos no Regulamento, vier a possuir em sua carteira empreendimento imobiliario que
tenha como incorporador, construtor ou sécio, Cotista que possua, isoladamente ou em
conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas emitidas,
o Fundo passard a sujeitar-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas para fins de
incidéncia da tributagdo corporativa cabivel, nos termos da Lei n® 9.779/99.

Adicionalmente, fica ressalvado que a propriedade de montante igual ou superior a 10%
(dez por cento) da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo, bem como a titularidade de
Cotas que garantam o direito ao recebimento, por determinado Cotista pessoa fisica, de
rendimentos iguais ou superiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos
pelo Fundo, poderdo resultar em impactos tributarios para referido Cotista pessoa fisica.

Para maiores informagbes sobre as regras de tributagdo aplicaveis aos Investidores e ao
Fundo, vide secdo “Regras de Tributagcdo do Fundo - Tributagdo aplicavel aos Cotistas do
Fundo”, na pagina 127 deste Prospecto.

Caracteristicas, vantagens e restricoes das Cotas

As Cotas do Fundo: (i) sdo emitidas em classe Unica (ndo existindo diferencas acerca de
qualquer vantagem ou restricdo entre as Cotas) e conferem aos seus titulares idénticos
direitos politicos, patrimoniais e econdmicos, sendo que cada Cota confere ao seu titular o
direito a um voto nas Assembleias Gerais de Cotistas, (ii) correspondem a fragOes ideais
do Patrimonio Liquido, (iii) ndo sdo resgataveis, (iv) terdo a forma escritural e nominativa,
(v) conferirdo aos seus titulares, desde que totalmente subscritas e integralizadas, direito
de participar, integralmente, em quaisquer rendimentos do Fundo, se houver, (vi) nao
conferem aos seus titulares propriedade sobre os ativos integrantes da carteira do Fundo
ou sobre fragao ideal desses ativos, (vii) no caso de emissdo de novas Cotas pelo Fundo,
conferirdo aos seus titulares direito de preferéncia; e (viii) serdo registradas em contas de
depdsito individualizadas, mantidas pelo Escriturador em nome dos respectivos titulares, a
fim de comprovar a propriedade das Cotas e a qualidade de Cotista do Fundo, sem emissao
de certificados.

Sem prejuizo do disposto no subitem “(i)” acima, ndo podem votar nas Assembleias Gerais
de Cotistas do Fundo (a) o Administrador ou o Gestor; (b) os socios, diretores e funcionarios
do Administrador ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, seus
socios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servigos do Fundo, seus socios,
diretores e funcionarios; (e) o Cotista, na hipdtese de deliberacdo relativa a laudos de
avaliacdo de bens de sua propriedade que concorram para a formacgdo do patrimonio do
Fundo; e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo.

Nao se aplica o disposto acima quando: (i) os Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas
mencionadas nos itens (a) a (f); ou (ii) houver aquiescéncia expressa da maioria dos
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demais Cotistas, manifestada na propria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento
de procuracao que se refira especificamente a Assembleia Geral de Cotistas em que se dara
a permissao de voto.

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

Publico Alvo da Oferta

A Oferta é destinada a Investidores Institucionais e a Investidores Nao Institucionais desde
gue se enquadrem no publico alvo do Fundo, a saber, o publico em geral, ou seja, pessoas
naturais e juridicas, residentes e domiciliadas no Brasil, bem como fundos de investimento
que tenham por objetivo investimento de longo prazo, fundos de pensao, regimes proprios
de previdéncia social, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, companhias
seguradoras, entidades de previdéncia complementar e de capitalizagdo, bem como
investidores nao residentes que invistam no Brasil segundo as normas aplicaveis e que
aceitem os riscos inerentes a tal investimento, respeitadas eventuais vedacdes previstas
na regulamentagao em vigor, conforme previsto no Regulamento.

No dmbito da Oferta ndo sera admitida a aquisicdo de Cotas por clubes de investimento
constituidos nos termos da Instrugdo CVM 494.

Adicionalmente, ndo serdo realizados esforcos de colocacdo das Cotas em qualquer outro
pais que ndo o Brasil.

Sera garantido aos Investidores o tratamento igualitario e equitativo, desde que a aquisigao
das Cotas nao lhes seja vedada por restricdo legal, regulamentar ou estatutaria, cabendo
as Instituicbes Participantes da Oferta a verificacdo da adequagao do investimento nas
Cotas ao perfil de seus respectivos clientes.

O Publico Alvo da Oferta sdo os Investidores que se enquadrem no publico alvo do Fundo.
Os Investidores da Oferta interessados devem ter conhecimento da regulamentacdao que
rege a matéria e ler atentamente este Prospecto, em especial a segdo “Fatores de Risco”,
nas paginas 99 a 124 deste Prospecto, para avaliagdo dos riscos a que o Fundo esta
exposto, bem como aqueles relacionados a Primeira Emissdo, a Oferta e as Cotas, os quais
devem ser considerados para o investimento nas Cotas, bem como o Regulamento.

Destinacdo dos recursos

Os recursos liquidos da Oferta, inclusive os recursos provenientes da eventual emissdo de
Cotas do Lote Adicional, serdao aplicados, sob a gestdo do Gestor, objetivando,
fundamentalmente, auferir rendimentos e/ou ganho de capital por meio do investimento
e, conforme o caso, desinvestimento, em (a) Acdes Imobilidrias, (b) Debéntures
Imobiliarias; (c) Participacbes em SPE Imobilidria; (d) cotas de FIP Imobiliario; (e) cotas
de FIA Imobiliario; (f) CEPAC; (g) cotas de FII; (h) CRI; (i) cotas de FIDC Imobiliario; (j)
letras hipotecarias; (k) letras de crédito imobiliario; (1) letras imobilidrias garantidas; e (m)
Outros Titulos Imobiliarios (“Ativos Alvo”) e Ativos de Liquidez (conforme definido abaixo),
observado que o Fundo devera ter, no minimo, 2/3 de seu patrimonio liquido investido em
Ativo Alvos, devendo ainda ser observado os limites de concentracdo de cada Ativo Alvo
em relacdo ao patrimonio liquido do Fundo previstos no Regulamento e abaixo.

Observados os critérios de elegibilidade e limites de concentracdo constantes do artigo 4.3
do Regulamento, as disponibilidades financeiras do Fundo que, temporariamente, nao
estejam aplicadas em Ativos Alvo, nos termos do Regulamento, poderao ser aplicadas nos
seguintes ativos de liquidez: (i) cotas de fundos de investimento classificados como “renda
fixa”, regulados pela Instrugdo CVM 555, publicos ou privados, de liquidez compativel com
as necessidades do Fundo, de acordo com as normas editadas pela CVM, observado o limite
fixado na Instrugdo CVM 472 e desde que tais fundos de renda fixa nao invistam em
derivativos a qualquer titulo; (ii) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil; (iii)
certificados e recibos de depdsito a prazo e outros titulos de emissdo de Instituigbes
Financeiras Autorizadas, incluindo, sem limitagao, certificados de depdsito bancario (CDB);
(iv) operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e (v) derivativos,
exclusivamente para fins de protecdo patrimonial, cuja exposicdo seja sempre, no maximo,
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o valor do patriménio liquido do Fundo (“Ativos de Liquidez” e, em conjunto com os Ativos
Alvo, “Ativos”).

As disponibilidades financeiras do Fundo que nao estejam aplicadas em Ativos Alvo, nos
termos do Regulamento, poderdo ser aplicadas, conforme os limites previstos na legislacao
aplicavel, nos Ativos de Liquidez.

Ndo havera fontes alternativas de captacdo, em caso de Distribuicdo Parcial.

O Fundo devera ter, no minimo, 2/3 de seu patrimonio liquido investido em Ativos Alvo,
devendo ainda ser observado os limites de concentracao de cada Ativo Alvo em relagdo ao
patrimonio liquido do Fundo previstos no Regulamento, conforme a tabela abaixo (“Limites
de Concentracao”):

Limite de
Categoria de Ativo-Alvo Céc;zc::tl:fgdﬁoo
Fundo)

AcoOes Imobilidrias e cotas de FIA Imobiliario 10%
Debéntures Imobilidrias 30%
Participagbes em SPE Imobiliaria 25%
Cotas de FIP Imobilirio 15%
CEPAC 5%

Cotas de FII 100%
CRI 100%
Cotas de FIDC Imobilidrio 30%
Outros Titulos Imobilidrios 10%
Letras hipotecarias (LH), letras de crédito imobiliario (LCI) e letras 100%
imobilidrias garantidas (LIG) 0

Para o investimento em CRIs, o Fundo devera respeitar ainda os seguintes critérios de
elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade”):

(i) os CRIs adquiridos para compor a carteira do Fundo deverdo possuir, no momento
da aquisicao ou subscricdo, classificacao de risco (rating), em escala nacional, igual
ou superior a “A-" ou equivalente, atribuida por qualquer das trés grandes agéncias
classificadoras de risco, sejam elas: Standard & Poors, Fitch e/ou Moody’s, ou
qualquer de suas representantes no pais, salvo no caso de se enquadrarem na
hipdtese descrita no inciso (ii) abaixo; e

(ii) os CRIs adquiridos para compor a carteira do Fundo poderdo ndo contar com
classificacdo de risco (rating), sendo que, nesta hipdtese, os referidos CRIs deverdo
contar com garantia real que, na data de aquisicao ou subscricdo do respectivo CRIs
pelo Fundo, possua laudo de avaliagdo evidenciando que a referida garantia real
corresponde a, no minimo, 100% (cem por cento) do valor da divida representada
pelo respectivo CRI.

O investimento em LH, LCI, LIG emitidas por instituicGes financeiras devera respeitar o
limite de concentracdo maximo de 10% (dez por cento) para cada instituicdo financeira,
devendo ser considerado para tal limite o investimento em todas as sociedades integrantes
do seu respectivo Grupo Econdmico (conforme definido no Regulamento).
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No caso da aplicagcdo em (i) cotas de fundos de investimento imobilidrio (FII); (ii) ou cotas
de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC); (iii) ou cotas de fundos de
investimento cuja politica de investimento preveja o investimento exclusivo em titulos do
governo ou operagdes compromissadas (Fundos de Liquidez), em todos os casos
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que
atendidos determinados critérios listados no Anexo I de cada Procuracdo de Conflito de
Interesses (conforme refletidos na segao “Termos e Condigdes da Oferta - Procuragdes de
Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto); bem como de aplicagdo em CRIs
que tenham como contraparte veiculos de investimento geridos pelo Gestor e/ou
administrados e/ou geridos pelo Administrador, desde que atendidos determinados
critérios listados no Anexo II de cada Procuragdo de Conflito de Interesses (conforme
refletidos na secdo “Termos e Condicdes da Oferta - Procuracdes de Conflito de Interesses”
na pagina 49 deste Prospecto), sera necessaria a aprovagdo de tais aplicagdes em
Assembleia Geral de Cotistas, tendo em vista o potencial conflito de interesses nos termos
da Instrugdo CVM 472, observado o disposto neste Prospecto referente a Procuragdo de
Conflito de Interesse.

A potencial aquisigdo de (i) cotas de fundos de investimento imobiliario (FII); (ii) ou cotas
de fundos de investimento em direitos creditorios (FIDC); (iii) ou cotas de fundos de
investimento cuja politica de investimento preveja o investimento exclusivo em titulos do
governo ou operagdoes compromissadas (“Fundos de Liquidez”), em todos os casos
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que
atendidos determinados critérios listados no Anexo I de cada Procuracdo de Conflito de
Interesses (conforme refletidos na secao “Termos e Condicdes da Oferta - Procuragdes de
Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto); bem como de aplicacdo em CRIs
que tenham como contraparte veiculos de investimento geridos pelo Gestor e/ou
administrados e/ou geridos pelo Administrador, desde que atendidos determinados
critérios listados no Anexo II de cada Procuracdao de Conflito de Interesses (conforme
refletidos na secdao “Termos e Condicdes da Oferta - Procuracoes de Conflito de Interesses”
na pagina 49 deste Prospecto), € considerada uma situagdo de potencial conflito de
interesses, nos termos da Instrucdo CVM 472, de modo que sua concretizacdao dependera
de aprovacao prévia de Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com
o quérum previsto no Regulamento e na Instrugdo CVM 472. Portanto, como forma de
viabilizar eventual aquisicdo, sera realizada uma Assembleia Geral de Cotistas apds o
encerramento dessa Oferta, na qual os Cotistas deverao deliberar sobre a aprovacdo da
aquisicdo de Ativos conflitados, desde que atendidos determinados critérios listados nos
Anexos I e II de cada Procuragao de Conflito de Interesses, conforme o caso, com validade
até que haja necessidade de sua ratificacdo em fungdo de alteragdes na base de cotistas
do Fundo, em seu patriménio liquido ou outras que ensejem tal necessidade nos termos da
regulamentacdo aplicavel, com recursos captados no ambito da oferta publica das Cotas
da Primeira Emiss3do, até o limite de concentragdo previsto para cada ativo na Procuracao
de Conflito de Interesses, sem a necessidade de aprovacao especifica para cada aquisicao
a ser realizada. Para tanto, o Administrador e o Gestor disponibilizardo aos Investidores
uma minuta de Procuragao de Conflito de Interesses que podera ser celebrada, de forma
facultativa pelo Investidor, no mesmo ato da assinatura do Pedido de Reserva ou Pedido
de Subscricdo, outorgando, assim, poderes para um terceiro representa-lo e votar em seu
nome na Assembleia Geral de Cotista que deliberar sobre a referida aquisicdo, nos termos
descritos neste Prospecto Preliminar, conforme exigido pelo artigo 34 da Instrucao CVM
472. A Procuracao de Conflito de Interesses ndo podera ser outorgada para o Administrador
do Fundo, o Gestor do Fundo ou parte a eles vinculada.

A Procuracdo de Conflito de Interesses sera dada ao Investidor que teve acesso, antes de
outorgar a referida procuracao, a todos os elementos informativos necessarios ao exercicio
do voto, conforme dispostos no “Manual de Exercicio de Voto” anexo a este Prospecto.

A Procuracdo de Conflito de Interesse podera ser revogada pelo Cotista, unilateralmente,
a qualquer tempo até a data da realizacdo da Assembleia Geral de Cotista que deliberar
pela aquisicdo de Ativos conflitados, desde que atendidos determinados critérios listados
nos Anexos I e II de cada Procuracdo de Conflito de Interesses, conforme o caso, durante
o prazo de duragdo do Fundo, com recursos captados no ambito da oferta publica das Cotas
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da Primeira Emissdo, até o limite de concentragdo previsto na Procuragdo de Conflito de
Interesses, sem a necessidade de aprovagao especifica para cada aquisicao a ser realizada,
mediante comunicagdo entregue ao Administrador do Fundo em sua sede, de acordo com
os mesmos procedimentos adotados para sua outorga, ou seja, de forma fisica ou
eletronica. Dessa forma, o Cotista podera revogar a procuracéo mediante: (i) comunicagdo
entregue ao Administrador do Fundo, de forma fisica, em sua sede (Av. Paulista, 1793, 2°
andar - Bela Vista, Sdo Paulo - SP, 01311-200), ou de forma eletronica (via e-mail) para o
seguinte enderego eletrénico: adm.fundos@bancodaycoval.com.br; (ii) envio de correio
eletronico (e-mail) de revogacdo ao endereco por meio do qual foi convidado a outorgar a
procuragdo, com coOpia para o Administrador, no endereco eletrbnico:
adm.fundos@bancodaycoval.com.br; ou, ainda, (iii) comparecimento pelo Cotista a
referida assembleia para exercicio do seu voto.

Em que pese a disponibilizacdo da Procuragdo de Conflito de Interesse, o Administrador e
o Gestor destacam a importancia da participagdo dos Cotistas na Assembleia Geral de
Cotistas que deliberard sobre a aquisicdo de Ativos conflitados, desde que atendidos
determinados critérios listados nos Anexos I e II de cada Procuracdo de Conflito de
Interesses, conforme o caso, com validade até que haja necessidade de sua ratificagdo em
fungdo de alteracGes na base de cotistas do Fundo, em seu patrimonio liquido ou outras
que ensejem tal necessidade nos termos da regulamentacdo aplicavel, com recursos
captados no d@mbito da oferta publica das Cotas da Primeira Emissdo, até o limite de
concentracao previsto na Procuracdo de Conflito de Interesses, sem a necessidade de
aprovacdo especifica para cada aquisicao a ser realizada, tendo em vista que referida
aquisicdo é considerada uma situacdo de potencial conflito de interesses, nos termos do
artigo 34 da Instrucdo CVM 472, sendo certo que tal conflito de interesses somente sera
descaracterizado mediante aprovacéo prévia de Cotistas reunidos em Assembleia Geral de
Cotistas, conforme quérum previsto no Regulamento e na Instrucdo CVM 472,

Tendo em vista o acima disposto, caso a aquisicao de Ativos conflitados ndo seja aprovada
em Assembleia Geral de Cotistas, e caso haja recursos no Fundo para outras aquisicoes, o
Fundo destinara os recursos da Oferta para a aplicagdo primordialmente em outras Ativos
Alvo, a serem selecionados pelo Gestor, na medida em que surgirem oportunidades de
investimento, observados os requisitos estabelecidos neste Prospecto Preliminar e no
Regulamento do Fundo.

NA DATA DESTE PROSPECTO, O FUNDO NAO POSSUI ATIVOS PRE-
DETERMINADOS PARA A AQUISICAO COM OS RECURSOS DECORRENTES DA
OFERTA

PARA MAIORES INFORMAGCOES SOBRE OS RISCOS DE POTENCIAL CONFLITO DE
INTERESSES, VIDE O FATOR DE RISCO “"RISCO DE CONFLITO DE INTERESSE"”, NA
PAGINA 96 DESTE PROSPECTO.

Pedidos de Reserva e de Subscricdo

Durante o Periodo de Reserva e Periodo de Subscricdo, o Investidor Nao Institucional,
inclusive aquele considerado Pessoa Vinculada, indicara no(s) seu(s) Pedido(s) de Reserva
ou Pedido(s) de Subscrigao, conforme o caso, entre outras informacgoes, (i) a quantidade
de Cotas e o volume financeiro que pretende subscrever em Cotas (observada a Aplicacao
Minima Inicial), bem como (ii) a sua qualidade ou ndo de Pessoa Vinculada, sob pena de
seu(s) Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de Subscricdo ser(em) cancelado(s) pela
respectiva Instituicdao Participante da Oferta.

Adicionalmente, nos termos da Deliberagdo CVM 860, o Pedido(s) de Reserva e o Pedido
de Subscrigcao (i) conterao as condigdes de subscricdo e integralizagao das Cotas, (ii) as
condicbes de eficacia de sua ordem e aceitagdo da Oferta diante da possibilidade de
Distribuicdo Parcial da Oferta, (iii) possibilita a identificacdo dos Investidores Nao
Institucionais da sua qualidade ou ndo de Pessoa Vinculada e (iv) contém termo de
obtencao de cdpia deste Prospecto.

Os Investidores Nao Institucionais, ao aceitarem participar da Oferta, por meio da
assinatura do Pedido de Reserva e/ou Pedido de Subscricdo, serdao convidados, mas nao
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obrigados, a outorgar Procuracao de Conflito de Interesses para fins de deliberacdao, em
Assembleia Geral de Cotistas, da aquisicao, pelo Fundo, de Ativos conflitados, desde que
atendidos determinados critérios listados nos Anexos I e II de cada Procuracdo de Conflito
de Interesses, com validade até que haja necessidade de sua ratificacdo em funcdo de
alteracGes na base de cotistas do Fundo, em seu patrimonio liquido ou outras que ensejem
tal necessidade nos termos da regulamentacdo aplicavel, com recursos captados no @mbito
da oferta publica das Cotas da Primeira Emissdo, até o limite de concentragdo previsto na
Procuragdo de Conflito de Interesses, sem a necessidade de aprovacao especifica para cada
aquisicao a ser realizada, nos termos descritos neste Prospecto Preliminar, conforme
exigido pelo artigo 34 da Instrucdao CVM 472.

Para maiores informacoes, vide Secao “Termos e Condicdes da Oferta — Procuragoes de
Conflito de Interesses”, na pagina 49 deste Prospecto Preliminar e Secdo “Termos e
CondigoOes da Oferta — Destinagdo dos Recursos”, na pagina 54 deste Prospecto Preliminar.

Periodo de Distribuicdo

Sem prejuizo do Periodo de Reserva, a Oferta tera inicio na data de divulgacdo do Anuncio
de Inicio, em conformidade com o previsto nos artigos 52 e 54-A da Instrucdo CVM 400. A
distribuicdo das Cotas da Oferta sera encerrada na data de divulgacdo do Anuncio de
Encerramento, a qual devera ocorrer (i) em até 06 (seis) meses apos a divulgagdo do
Anuncio de Inicio, ou (ii) até a data de divulgacdo do Anuncio de Encerramento, o que
ocorrer primeiro.

Procedimento de Alocacdo

Havera Procedimento de Alocacdo no dmbito da Oferta, a ser conduzido pelo Coordenador
Lider, posteriormente a obtencdo do registro da Oferta e a divulgacdo do Prospecto
Definitivo e Anuncio de Inicio, nos termos do artigo 44 da Instrucdao CVM 400, para a
verificacdo, junto aos Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da demanda pelas Cotas,
considerando os Pedidos de Reserva e os Pedidos de Subscricdao dos Investidores Nao
Institucionais e o recebimento de ordens de investimento dos Investidores Institucionais,
sem lotes minimos (observada a Aplicagdo Minima Inicial) ou maximos para verificar se o
Montante Minimo da Oferta foi atingido e, em caso de excesso de demanda, se havera
emissao, e em qual quantidade, das Cotas do Lote Adicional.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdao participar do Procedimento de
Alocagao, sem qualquer limitagdo em relagdao ao valor total da Oferta, observado, no
entanto, que caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da
guantidade de Cotas inicialmente ofertada no @mbito da Oferta, os Pedidos de Reserva, os
Pedidos de Subscricdo e as ordens de investimento das Pessoas Vinculadas serao
automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrugao CVM 400.

A PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRICAO E
INTEGRALIZAGAO DAS COTAS PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS
COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMAGOES A RESPEITO
DA PARTICIPAGAO DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA, VEJA A SEGCAO
“"FATORES DE RISCO”, EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO “PARTICIPACAO DAS
PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA”, NA PAGINA 123 DESTE PROSPECTO
PRELIMINAR.

Registro da Oferta

A Oferta sera registrada na CVM, na forma e nos termos da Lei n°® 6.385/76, da Instrugao
CVM 400, da Instrugdo CVM 472, do Codigo ANBIMA e das demais leis, regulamentacoes e
disposicoes legais aplicaveis ora vigentes.
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Plano de Distribuicdo

Observadas as disposicbes da regulamentagdo aplicavel, o Coordenador Lider realizara a
Oferta sob o regime de melhores esforgos de colocagdo, de acordo com a Instrugao CVM
400, com a Instrucdo CVM 472 e com as demais normas pertinentes, conforme o plano da
distribuicdo adotado em cumprimento ao disposto no artigo 33, §3°, da Instrucao CVM 400,
devendo assegurar (i) que o tratamento conferido aos Investidores da Oferta seja justo e
equitativo em conformidade com o artigo 21 da Instrucdo CVM 400; (ii) a adequacdo do
investimento ao Publico Alvo da Oferta; e (iii) que os representantes das Instituicdes
Participantes da Oferta recebam previamente exemplares dos Prospectos para leitura
obrigatdéria e que suas duvidas possam ser esclarecidas por pessoas designadas pelo
Coordenador Lider.

Observadas as disposicbes da regulamentagdo aplicavel, o Coordenador Lider devera
realizar e fazer com que as demais Instituicdes Participantes da Oferta assumam a obrigacao
de realizar a distribuicdo publica das Cotas, conforme Plano de Distribuicdo fixado nos
seguintes termos:

(i) a Oferta terd como publico alvo: (a) os Investidores Né&o Institucionais; e (b) os
Investidores Institucionais, desde que se enquadrem no Publico Alvo da Oferta;

(ii) apods o protocolo na CVM do pedido de registro da Oferta, a disponibilizacdo do
Prospecto Preliminar e a divulgagdao do Aviso ao Mercado na forma prevista no
artigo 53 da Instrugdo CVM 400, e anteriormente a concessao de registro da Oferta
pela CVM, poderao ser realizadas apresentacdes para potenciais Investidores,
conforme determinado pelo Coordenador Lider e observado o inciso (iii) abaixo;

(iii) os materiais publicitarios ou documentos de suporte as apresentagdes para potenciais
Investidores eventualmente utilizados serdo encaminhados a CVM, nos termos da
Instrucdo CVM 400 e da Deliberacdo CVM n© 818, de 30 de abril de 2019;

(iv) durante o Periodo de Reserva, as InstituicGes Participantes da Oferta receberdo os
Pedidos de Reserva dos Investidores Nao Institucionais, nos termos do artigo 45 da
Instrugdo CVM 400, e as ordens de investimento dos Investidores Institucionais,
observado o valor da Aplicagdo Minima Inicial. Posteriormente, durante o Periodo de
Subscricdo, as Instituicdes Participantes da Oferta receberado os Pedidos de Subscricao
dos Investidores Nao Institucionais e as intengdes de investimento dos Investidores
Institucionais, observado o valor da Aplicagdo Minima Inicial;

(v) o Investidor Ndo Institucional que esteja interessado em investir em Cotas devera
formalizar seu(s) respectivo(s) Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de Subscrigao junto
a uma unica Instituicdo Participante da Oferta, conforme disposto na Secdo “Termos
e Condigbes da Oferta - Oferta N&o Institucional”, na pagina 60 deste Prospecto
Preliminar;

(vi) o Investidor Institucional que esteja interessado em investir em Cotas devera enviar
sua ordem de investimento para o Coordenador Lider, conforme disposto na Secao
“Termos e CondigGes da Oferta — Oferta Institucional”, na pagina 63 deste Prospecto
Preliminar;

(vii) as Instituiges Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissdo a B3 das
ordens acolhidas no @mbito dos Pedidos de Reserva e dos Pedidos de Subscricéo;

(viii) até o Dia Util imediatamente anterior & data de realizagdo do Procedimento de
Alocagdo, o Coordenador Lider recebera as ordens de investimento por Investidores
Institucionais indicando a quantidade de Cotas a ser subscrita, inexistindo recebimento
de reserva ou limites maximos de investimento, observada a Aplicagdo Minima Inicial;

(ix) concluido o Procedimento de Alocacdo, posteriormente a obtencdao do registro da
Oferta e a divulgacdo do Prospecto Definitivo e do Andncio de Inicio, o Coordenador
Lider consolidard as ordens de investimento dos Investidores Institucionais para
subscricdo das Cotas, sendo que a B3 devera enviar a posi¢do consolidada dos Pedidos
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de Reserva e dos Pedidos de Subscricdao dos Investidores Nao Institucionais, inclusive
daqueles que sejam Pessoas Vinculadas;

(x) observado o artigo 54 da Instrucdo CVM 400 e sem prejuizo do Periodo de Reserva,
a, a Oferta somente tera inicio apos (a) a concessdo do registro da Oferta pela CVM;
(b) a divulgacdo do Anuncio de Inicio, a qual devera ser feita em até 90 (noventa)
dias contados da concessdo do registro da Oferta pela CVM; e (c) a disponibilizagdo
do Prospecto Definitivo aos Investidores;

(xi) os Investidores que tiverem seus Pedidos de Reserva e/ou Pedidos de Subscricdo ou
as suas ordens de investimento, conforme o caso, alocados, deverao assinar o termo
de adesdo ao Regulamento, sob pena de cancelamento dos respectivos Pedidos de
Reserva e/ou Pedidos de Subscricdao ou ordens de investimento, conforme o caso,
bem como a declaragao de investidor qualificado ou investidor profissional prevista na
Instrucdao CVM 539, conforme aplicavel;

(xii) a colocacdo das Cotas sera realizada de acordo com os procedimentos da B3,
observado o Plano de Distribuicdo;

(xiii) ndo sera concedido qualquer tipo de desconto pelas Instituicdes Participantes da
Oferta aos Investidores interessados em subscrever Cotas no ambito da Oferta; e

(xiv) uma vez encerrada a Oferta, o Coordenador Lider divulgard o resultado da Oferta
mediante divulgagdo do Anuncio de Encerramento, nos termos do artigo 29 e do artigo
54-A da Instrucdo CVM 400.

Ndo sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de estabilizacdo do preco
das Cotas.

Oferta Ndo Institucional

Os Investidores Nao Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas,
interessados em subscrever as Cotas objeto da Oferta deverdo preencher um ou mais
Pedido(s) de Reserva, durante o Periodo de Reserva, ou Pedido(s) de Subscricdo, durante
o Periodo de Subscrigdo, conforme o caso, indicando, dentre outras informacdes a
quantidade de Cotas que pretende subscrever (observada a Aplicagdo Minima Inicial), e
apresenta-lo(s) a uma Unica Instituicdo Participante da Oferta. Os Investidores Nao
Institucionais deverao indicar, obrigatoriamente, no(s) seu(s) respectivo(s) Pedido(s) de
Reserva ou Pedido(s) de Subscricao, conforme o caso, a sua qualidade ou ndo de Pessoa
Vinculada, sob pena de seu(s) Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de Subscricdo ser(em)
cancelado(s) pela respectiva Instituicao Participante da Oferta. Caso seja verificado excesso
de demanda superior em 1/3 (um tergo) a quantidade de Cotas inicialmente ofertada (sem
considerar as Cotas do Lote Adicional), ndo sera permitida a colocacdao de Cotas junto a
Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo 55 da
Instrucao CVM 400, sendo o(s) seu(s) Pedido(s) de Reserva e/ou Pedido(s) de Subscricao
automaticamente cancelado(s).

No minimo 20% (vinte por cento) do Montante Inicial da Oferta, ou seja, até
R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), correspondente a 3.000.000 (trés milhdes)
de Cotas, sera destinado, prioritariamente, a Oferta Nao Institucional, sendo certo que o
Coordenador Lider, em comum acordo com o Administrador e o Gestor, podera aumentar
a quantidade de Cotas inicialmente destinada a Oferta Ndo Institucional até o Montante
Inicial da Oferta, considerando as Cotas do Lote Adicional que vierem a ser emitidas.

A Oferta Nao Institucional observara os procedimentos e normas de liquidagdo da B3, bem
como os seguintes procedimentos:

(i) fica estabelecido que os Investidores Nao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
deverdo, necessariamente, indicar no(s) seu(s) respectivo(s) Pedido(s) de Reserva
e/ou Pedido(s) de Subscricdao a sua condicdao ou nao de Pessoa Vinculada. Dessa
forma, serdao aceitos os Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricdo firmados por
Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitacao, observado, no entanto, que no caso de
distribuicdo com excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de
Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta, serd vedada a colocagdo de Cotas
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para as Pessoas Vinculadas. A PARTICIPA(;AO DE PESSOAS VINCULADAS NA
SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DAS COTAS PODE AFETAR
NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO PARA
MAIORES INFORMAGCOES A RESPEITO DA PARTICIPACAO DE PESSOAS
VINCULADAS NA OFERTA, VEJA A SECAO “FATORES DE RISCO” EM ESPECIAL
O FATOR DE RISCO “PARTICIPACAO DAS PESSOAS VINCULADAS NA
OFERTA”, NA PAGINA 123 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR;

(ii) cada Investidor Nao Institucional, incluindo os Investidores Ndo Institucionais que
sejam Pessoas Vinculadas, podera no respectivo Pedido de Reserva e/ou Pedido de
Subscricdo condicionar sua adesdo a Oferta, nos termos descrito na Secdo "Termos e
Condigoes da Oferta - Distribuicdo Parcial”, na pagina 48 deste Prospecto Preliminar;

(iif) a quantidade de Cotas adquiridas e o respectivo valor do investimento dos
Investidores Nao Institucionais serdo informados a cada Investidor até o Dia Util
imediatamente anterior a Data de Liquidacdo pela Instituicdo Participante da Oferta
que houver recebido o(s) respectivo(s) Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de
Subscrigao do respectivo Investidor Nao Institucional, por meio de mensagem enviada
ao endereco eletronico fornecido no(s) Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de
Subscricdo ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia, devendo o
pagamento ser feito de acordo com a alinea (v) abaixo, limitado ao valor do(s)
Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de Subscricao e ressalvada a possibilidade de rateio
prevista na secao “Critério de Colocacdao da Oferta Nao Institucional”, na pagina 62
deste Prospecto;

(iv) as Instituicdoes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissao a B3 das
ordens acolhidas no ambito dos Pedidos de Reserva e dos Pedidos de Subscrigdo. As
Instituicdes Participantes da Oferta somente atenderdo aos Pedidos de Reserva e aos
Pedidos de Subscricao feitos por Investidores Nao Institucionais titulares de conta
nelas aberta ou mantida pelo respectivo Investidor Nao Institucional;

(v) os Investidores Nao Institucionais deverao efetuar o pagamento do valor indicado na
alinea (iii) acima, a vista e em moeda corrente nacional, junto a Instituicdo
Participante da Oferta com que tenham realizado o(s) seu(s) respectivo(s) Pedido(s)
de Reserva e/ou Pedido(s) de Subscricdo, em recursos imediatamente disponiveis, até
as 16:00 horas da Data de Liquidacgao; e

(vi) até as 16:00 horas da Data de Liquidacdo, a B3, em nome de cada Instituicao
Participante da Oferta junto a qual o(s) Pedido(s) de Reserva ou Pedido(s) de
Subscricao tenha(m) sido realizado(s), entregara a cada Investidor Ndo Institucional
o recibo de cota correspondente a quantidade de Cotas por ele adquirida, ressalvadas
as possibilidades de desisténcia e cancelamento, nos termos da legislacdo em vigor,
previstas na Secdo “Alteracdo das circunstancias, revogacdo ou modificacao,
suspensdo e cancelamento da Oferta”, na pagina 66 deste Prospecto, e a possibilidade
de rateio, observado o critério de colocacao da Oferta Ndo Institucional previsto na
Secdo “Critério de Colocacdo da Oferta Nao Institucional”, na pagina 62 deste
Prospecto. Caso tal relacdo resulte em fragdo de Cotas, o valor do investimento sera
limitado ao valor correspondente ao numero inteiro de Cotas, desprezando-se a
referida fragdo (arredondamento para baixo).

Os Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricdo serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto
pelo disposto nos incisos (i), (ii), (v) acima, e na Secdao “Termos e CondicOes da Oferta -
Alteracao das circunstancias, revogacdao ou modificacdo, suspensdo e cancelamento da
Oferta”, na pagina 66 deste Prospecto Preliminar.

RECOMENDA-SE AOS INVESTIDORES INTERESSADOS NA SUBSCRICAO DE COTAS
DO FUNDO QUE (I) LEIAM CUIDADOSAMENTE OS TERMOS E CONDICOES
ESTIPULADOS NO(S) PEDIDO(S) DE RESERVA E/OU PEDIDO(S) DE SUBSCRI(,‘AO
ESPECIALMENTE NO QUE SE REFERE AQOS PROCEDIMENTOS RELATIVOS A
LIQUIDAGAO DA OFERTA E AS INFORMACOES CONSTANTES DESTE PROSPECTO
PRELIMINAR, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 99 A
124 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR PARA AVALIAGCAO DOS RISCOS A QUE O
FUNDO ESTA EXPOSTO, BEM COMO AQUELES RELACIONADOS A EMISSAO, A

61



OFERTA E AS COTAS, OS QUAIS QUE DEVEM SER CONSIDERADOS PARA O
INVESTIMENTO NAS COTAS, BEM COMO O REGULAMENTO; (II) VERIFIQUEM COM
A INSTITUICAO PARTICIPANTE DA OFERTA DE SUA PREFERENCIA, ANTES DE
REALIZAR O(S) SEU(S) PEDIDO(S) DE RESERVA E/OU PEDIDO(S) DE
SUBSCRIGAO, SE TAL INSTITUICAO, A SEU EXCLUSIVO CRITERIO, EXIGIRA (A) A
ABERTURA OU ATUALIZACAO DE CONTA E/OU CADASTRO; E/OU (B) A
MANUTENCAO DE RECURSOS EM CONTA CORRENTE NELA ABERTA E/OU
MANTIDA, PARA FINS DE GARANTIA DO(S) PEDIDO(S) DE RESERVA E/QU
PEDIDO(S) DE SUBSCRICAO; (III) VERIFIQUEM COM A INSTITUICAO
PARTICIPANTE DA OFERTA DE SUA PREFERENCIA, ANTES DE REALIZAR O(S)
SEU(S) PEDIDO(S) DE RESERVA E/OU PEDIDO(S) DE SUBSCRICAO, A
POSSIBILIDADE DE DEBITO ANTECIPADO DA SUBSCRICAO POR PARTE DA
INSTITUICAO PARTICIPANTE DA OFERTA; E (IV) ENTREM EM CONTATO COM A
INSTITUICAO PARTICIPANTE DA OFERTA DE SUA PREFERENCIA PARA OBTER
INFORMACOES MAIS DETALHADAS SOBRE O PRAZO ESTABELECIDO PELA
INSTITUICAO PARTICIPANTE DA OFERTA PARA A REALIZACAO DO(S) PEDIDO(S)
DE RESERVA E/OU PEDIDO(S) DE SUBSCRICAO OU, SE FOR O CASO, PARA A
REALIZACAO DO CADASTRO NA INSTITUICAO PARTICIPANTE DA OFERTA, TENDO
EM VISTA OS PROCEDIMENTOS OPERACIONAIS ADOTADOS POR CADA
INSTITUICAO PARTICIPANTE DA OFERTA.

Critério de colocacdo da Oferta Ndo Institucional

Caso o total de Cotas objeto dos Pedidos de Reserva e dos Pedidos de Subscricao
apresentados pelos Investidores Nao Institucionais, inclusive aqueles que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, seja igual ou inferior a 20% (vinte por cento) das Cotas
(sem considerar as Cotas do Lote Adicional), todos os Pedidos de Reserva e Pedidos de
Subscricao nao cancelados serao integralmente atendidos, e as Cotas remanescentes serao
destinadas aos Investidores Institucionais, nos termos da Oferta Institucional. Entretanto,
caso a totalidade dos Pedidos de Reserva e dos Pedidos de Subscricdo realizados pelos
Investidores Ndo Institucionais exceda o percentual prioritariamente destinado a Oferta
Nao Institucional, sera realizado rateio por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas
entre todos os Investidores Nao Institucionais que tiverem realizado Pedidos de Reserva e
Pedidos de Subscricdo, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas,
limitada ao valor individual de cada Pedido de Reserva ou Pedido de Subscricdo, conforme
0 caso, e a quantidade total de Cotas destinadas a Oferta N&o Institucional e
desconsiderando-se as fragoes de cotas, e as Cotas remanescentes serao destinadas aos
Investidores Institucionais, nos termos da Oferta Institucional. A quantidade de Cotas a
serem subscritas por cada Investidor Ndo Institucional deverd representar sempre um
numero inteiro, ndo sendo permitida a subscricdo de Cotas representadas por nimeros
fraciondrios. Eventuais arredondamentos serdo realizados pela exclusdao da fracao,
mantendo-se o numero inteiro (arredondamento para baixo). Caso seja aplicado o rateio
indicado acima, o Pedido de Reserva e/ou Pedido de Subscricdo podera ser atendido em
montante inferior ao indicado por cada Investidor Ndo Institucional e a Aplicagdo Minima
Inicial, sendo que ndo ha nenhuma garantia de que os Investidores Ndo Institucionais
venham a adquirir a quantidade de Cotas desejada. O Coordenador Lider, em comum
acordo com o Administrador e o Gestor, podera manter a quantidade de Cotas inicialmente
destinada a Oferta Nao Institucional ou aumentar tal quantidade a um patamar compativel
com os objetivos da Oferta, de forma a atender, total ou parcialmente, aos referidos
Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricdo.

Na Oferta Ndo Institucional ndo serdo consideradas na alocacdo, em nenhuma hipodtese,
relagdes com clientes e outras consideracées de natureza comercial ou estratégica do
Coordenador Lider e do Fundo.

Se ao final do Periodo de Reserva e do Periodo de Subscricdo restar um saldo de Cotas
inferior ao montante necessario para se atingir o Investimento Minimo por Investidor, sera
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autorizada a subscricdo e integralizacdo do referido saldo para que se complete
integralmente a distribuicdo da totalidade das Cotas.

A divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas objeto da Oferta Nao Institucional sera realizada
em diversas etapas de alocacdo sucessivas, sendo que a cada etapa de alocacdo sera
alocado a cada Investidor Nao Institucional que ainda ndo tiver seu Pedido de Reserva ou
Pedido de Subscricdo integralmente atendido o menor numero de Cotas entre (i) a
guantidade de Cotas objeto do Pedido de Reserva ou Pedido de Subscricao de tal investidor,
excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da Oferta; e (ii) o montante resultante da divisdo
do total do nimero de Cotas objeto da Oferta (excluidas as Cotas ja alocadas no ambito
da Oferta) e o numero de Investidores Ndo Institucionais que ainda ndo tiverem seus
respectivos Pedido de Reserva ou Pedidos de Subscricdo integralmente atendidos
(observado que eventuais arredondamentos serdo realizados pela exclusdao da fragao,
mantendo-se o nimero inteiro de Cotas — arredondamento para baixo). Eventuais sobras
de Cotas ndo alocadas de acordo com o procedimento acima serdo destinadas a Oferta
Institucional.

No caso de um potencial Investidor Ndo Institucional efetuar mais de um Pedido de Reserva
e/ou Pedido de Subscricdo, os Pedidos de Reserva e/ou Pedidos de Subscricao serao
considerados em conjunto, por Investidor Nao Institucional, para fins da alocacdo na forma
prevista acima. Os Pedido de Reserva e Pedidos de Subscricdo que forem cancelados por
qualquer motivo serao desconsiderados na alocagao descrita acima.

Oferta Institucional

Apo0s o atendimento dos Pedidos de Reserva e do Pedidos de Subscrigdo apresentados pelos
Investidores Nao Institucionais, as Cotas remanescentes que ndo forem colocadas na
Oferta N3do Institucional serdo destinadas a colocagdo junto a Investidores Institucionais,
por meio do Coordenador Lider, ndo sendo estipulados valores maximos de investimento
para tais Investidores Institucionais, observados os seguintes procedimentos:

(i) os Investidores Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas,
interessados em subscrever Cotas deverdo apresentar suas ordens de investimento
ao Coordenador Lider, em até 01 (um) Dia Util antes do Procedimento de Alocagdo,
indicando a quantidade de Cotas a ser subscrita, inexistindo recebimento de reserva
ou limites maximos de investimento, observada a Aplicagdo Minima Inicial;

(ii) fica estabelecido que os Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
deverao, necessariamente, indicar na ordem de investimento a sua condicdo ou nao
de Pessoa Vinculada. Dessa forma, serao aceitas as ordens de investimento enviadas
por Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitacdo, observado, no entanto, que no caso
de distribuicdo com excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de
Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta, sera vedada a colocagdo de Cotas
para os Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas. A
PARTICIPACAO  DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRICAO E
INTEGRALIZACAO DAS COTAS PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ
DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMACOES A
RESPEITO DA PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA, VEJA
A SECAO "“FATORES DE RISCO” EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO
“PARTICIPACAO DAS PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA"”, NA PAGINA 123
DESTE PROSPECTO PRELIMINAR;

(iii) os Investidores Institucionais terdo a faculdade, como condigdo de eficacia de suas
ordens de investimento e aceitagdo da Oferta, de condicionar sua adesdo a Oferta,
nos termos do descrito na Secdo “Termos e Condigdes da Oferta - Distribuicdo Parcial”,
na pagina 48 deste Prospecto Preliminar;

(iv) cada Investidor Institucional interessado em participar da Oferta Institucional devera
assumir a obrigacao de verificar se estd cumprindo com os requisitos para participar
da Oferta Institucional, para entdo apresentar suas ordens de investimento;
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(v) até o final do Dia Util imediatamente anterior & data de Liquidagdo, o Coordenador
Lider informara aos Investidores Institucionais, por meio de mensagem enviada ao
enderego eletronico fornecido na ordem de investimento ou, na sua auséncia, por
telefone ou correspondéncia, sobre a quantidade de Cotas que cada um devera
subscrever e o valor a ser integralizado; e

(vi) os Investidores Institucionais integralizarao as Cotas pelo valor indicado no inciso (v)
acima, a vista, em moeda corrente nacional e em recursos imediatamente disponiveis,
até as 16:00 horas da Data de Liquidagdo, de acordo com as normas de liquidagdo e
procedimentos aplicaveis da B3. Nao havendo pagamento pontual, a ordem de
investimento serd automaticamente desconsiderada.

As ordens de investimento serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto pelo disposto nos
incisos (ii), (iii), (vi) acima, e na Secao “Termos e Condi¢cdes da Oferta - Alteracdo das
circunstancias, revogacdo ou modificacdo, suspensdo e cancelamento da Oferta”, na pagina
66 deste Prospecto Preliminar.

Critério de colocacdo da Oferta Institucional

Caso as ordens de investimento apresentadas pelos Investidores Institucionais excedam o
total de Cotas remanescentes apds o atendimento da demanda no ambito da Oferta Nao
Institucional, o Coordenador Lider dara prioridade aos Investidores Institucionais que, no
entender do Coordenador Lider, em comum acordo com o Administrador e o Gestor, melhor
atendam aos objetivos da Oferta, quais sejam, constituir uma base diversificada de
investidores, integrada por investidores com diferentes critérios de avaliacdo das
perspectivas do Fundo e a conjuntura macroeconomica brasileira, bem como criar
condicGes para o desenvolvimento do mercado local de Fundos de Investimento Imobiliario.

Disposicées comuns a Oferta N&o Institucional e a Oferta Institucional

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever a Cota recebera, quando
realizada a respectiva liquidacao, recibo de Cota que, até a divulgacdo do Anlncio de
Encerramento e da obtencdo de autorizacdo da B3, ndo serda negociavel. Tal recibo é
correspondente a quantidade de Cotas por ele adquirida, e se convertera em tal Cota depois
de divulgado o Anuncio de Encerramento e de obtida a autorizacao da B3, quando as Cotas
passardo a ser livremente negociadas na B3.

As InstituicOes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmisséo a B3 das ordens
acolhidas no ambito das ordens de investimento, dos Pedidos de Reserva e dos Pedidos de
Subscricdo. As Instituicdes Participantes da Oferta somente atenderdao aos Pedidos de
Reserva, aos Pedidos de Subscricdao e as ordens de investimento, conforme o caso, feitos
por Investidores titulares de conta nelas abertas ou mantidas pelo respectivo Investidor,
observado que as ordens de investimento dos Investidores Institucionais deverdao ser
realizadas junto ao Coordenador Lider.

Ressalvadas as referéncias expressas a Oferta Ndo Institucional e Oferta Institucional,
todas as referéncias a “Oferta” devem ser entendidas como referéncias a Oferta N&o
Institucional e a Oferta Institucional, em conjunto.

Durante o periodo em que os recibos de Cotas ainda ndo estejam convertidos em Cotas, o
seu detentor fard jus aos rendimentos pro rata relacionados aos Investimentos
Temporarios calculados a partir da Data de Liquidagdo, até a divulgacdo do Anuncio de
Encerramento.

Nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400, no caso de distribuicdo com excesso de
demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas ofertadas (sem considerar as
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eventuais Cotas do Lote Adicional) os Pedidos de Reserva, os Pedidos de Subscricdo e as
ordens de investimento enviados por Pessoas Vinculadas serdo automaticamente
cancelados. A PARTICIPA(;AO DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRI(;I'-'\O E
INTEGRALIZA(,‘I"\O DAS COTAS PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS
COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMACOES A RESPEITO
DA PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA, VEJA A SECAO
“FATORES DE RISCO”, EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO “PARTICIPACAO DAS
PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA”, NA PAGINA 123 DESTE PROSPECTO
PRELIMINAR.

Alocacéo e liquidacdo da Oferta

As ordens recebidas por meio das Instituicdes Participantes da Oferta serao alocadas,
posteriormente a obtencdo do registro da Oferta, seguindo os critérios estabelecidos pelo
Coordenador Lider, devendo assegurar que o tratamento conferido aos Investidores seja
justo e equitativo em cumprimento ao disposto no artigo 33, §39, inciso I, da Instrugao
CVM 400.

Com base nas informagdes enviadas durante o Procedimento de Alocacdao pela B3 ao
Coordenador Lider, este verificara se: (i) o Montante Minimo da Oferta foi atingido; (ii) o
Montante Inicial da Oferta foi atingido; e (iii) houve excesso de demanda; diante disto, o
Coordenador Lider, em comum acordo com o Gestor e o Administrador, definird se havera
liqguidacdo da Oferta, bem como seu volume final, ou, ainda, se havera emissao, e em qual
quantidade, de Cotas do Lote Adicional.

No caso de captacao abaixo do Montante Inicial da Oferta, o Investidor que, ao realizar seu
Pedido de Reserva, Pedido de Subscricdo ou ordem de investimento, condicionou a sua
adesdo a Oferta, nos termos do artigo 31 da Instrugdo CVM n° 400, a que haja distribuicdo
da integralidade do Montante Inicial da Oferta, ndo tera o seu Pedido de Reserva, Pedido
de Subscrigdo ou ordem de investimento acatado, e, consequentemente, o mesmo sera
cancelado automaticamente. Caso determinado Investidor da Oferta ja tenha realizado
qualquer pagamento, estes valores depositados serdo devolvidos, de acordo com os
Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da
comunicacdo do cancelamento das Cotas condicionadas. Nesta hipdtese de restituicdo de
quaisquer valores aos Investidores, estes deverao fornecer recibo de quitacao relativo aos
valores restituidos, bem como efetuar a devolucdo dos Pedidos de Reserva ou Pedidos de
Subscricdo, conforme o caso, das Cotas cujos valores tenham sido restituidos.

Nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400, no caso de distribuicdo com excesso de
demanda superior a 1/3 (um tergo) da quantidade de Cotas ofertadas (sem considerar as
eventuais Cotas do Lote Adicional), os Pedidos de Reserva, os Pedidos de Subscricdo e as
ordens de investimento de Pessoas Vinculadas serdao automaticamente cancelados.

Apos a verificacdo da alocacdo das Cotas no ambito do Procedimento de Alocacao, as
InstituicOes Participantes da Oferta liquidardo as ordens recebidas na forma prevista abaixo
e no Termo de Adesdo ao Contrato de Distribuicdao, conforme o caso.

A liquidacdo fisica e financeira dos Pedidos de Reserva, dos Pedidos de Subscricdao e das
ordens de investimento se dara na Data de Liquidacdo, observados os procedimentos
operacionais da B3 ou do Escriturador, conforme o caso, sendo certo que a B3 informara
ao Coordenador Lider o montante de ordens recebidas em seu ambiente de liquidagao,
sendo que os recursos recebidos na integralizacao serdo recebidos e aplicados nos termos
do artigo 11, paragrafos 2° e 3° da Instrugdo CVM 472.

A integralizagdo de cada uma das Cotas sera realizada em moeda corrente nacional, quando
da sua liquidacao, pelo Preco de Subscricdo, ndo sendo permitida a aquisicao de Cotas
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fracionadas, observado que eventuais arredondamentos serdo realizados pela exclusao da
fracdo, mantendo-se o numero inteiro (arredondamento para baixo). Cada um dos
Investidores devera efetuar o pagamento do valor correspondente ao montante de Cotas
que subscrever, observados os procedimentos de colocagdo e os critérios de rateio, a
Instituicdo Participante da Oferta a qual tenha apresentado seu(s) respectivo(s) Pedido(s)
de Reserva, Pedido(s) de Subscricdo e/ou ordem de investimento.

Caso, na Data de Liquidagao, as Cotas subscritas nao sejam totalmente integralizadas por
falha dos Investidores, a integralizagdo das Cotas objeto da falha podera ser realizada junto
ao Escriturador até o 59 (quinto) Dia Util imediatamente subsequente a Data de Liquidagdo
pelo Preco de Subscricdo, sendo certo que, caso apos a possibilidade de integralizagdo das
Cotas junto ao Escriturador ocorram novas falhas por Investidores de modo a nao ser
atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta serd cancelada e as Instituicbes
Participantes da Oferta deverao devolver aos Investidores os recursos eventualmente
depositados, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 05
(cinco) Dias Uteis contados da comunicagdo do cancelamento da Oferta. Na hipdtese de
restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverao fornecer recibo de
quitacdo relativo aos valores restituidos, bem como efetuar a devolucdo dos Pedidos de
Reserva ou Pedidos de Subscricdo, conforme o caso, das Cotas cujos valores tenham sido
restituidos.

Formador de Mercado

O Coordenador Lider recomendou ao Fundo a contratacdo de instituicdo financeira para
atuar, exclusivamente as expensas do Fundo, no ambito da Oferta por meio da inclusdo de
ordens firmes de compra e de venda das Cotas, em plataformas administradas pela B3, na
forma e conforme disposicdes da Instrugdo CVM n° 384, de 17 de margo de 2003, conforme
alterada, e do Regulamento para Credenciamento do Formador de Mercado nos Mercados
Administrados pela B3, anexo ao Oficio Circular 004/2012-DN da B3. A contratagdo de
formador de mercado é opcional, a critério do Administrador e do Gestor, e tem por
finalidade fomentar a liquidez das Cotas no mercado secundario. O Fundo ndo possui, na
data da emissdo das Cotas, prestador de servicos de formacao de mercado.

E vedado ao Administrador e ao Gestor o exercicio da funcdo de formador de mercado para
as Cotas do Fundo.

A contratacdo de partes relacionadas ao Administrador e ao Gestor para o exercicio da
fungdo de formador de mercado deve ser submetida a aprovagdo prévia da Assembleia
Geral, nos termos do artigo 34 da Instrucao CVM 472.

Alteracdo das circunsténcias, revogacdo ou modificacdo, suspensdo e cancelamento da
Oferta

O Coordenador Lider podera requerer a CVM que o autorize a modificar ou revogar a Oferta,
caso ocorram alteragOes substanciais, posteriores e imprevisiveis nas circunstancias de fato
existentes quando da apresentacdo do pedido de registro de distribuicdo, ou que o
fundamentem, acarretando aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e
inerentes a prépria Oferta, nos termos do artigo 25, caput, da Instrucdo CVM 400. O pleito
de modificacdo da Oferta presumir-se-a deferido caso ndo haja manifestagdo da CVM em
sentido contrario no prazo de 10 (dez) Dias Uteis, contado do seu protocolo na CVM.

Adicionalmente, o Coordenador Lider podera modificar a qualquer tempo a Oferta a fim de
melhorar seus termos e condigdes para os Investidores ou a fim de renunciar a condigcao
da Oferta estabelecida pelo Fundo, conforme disposto no artigo 25, § 39, da Instrugao CVM
400. Caso o requerimento de modificacdo das condicdes da Oferta seja aceito pela CVM, o
prazo para distribuicdo da Oferta podera ser prorrogado em até 90 (noventa) dias, por
iniciativa préopria da CVM ou a requerimento do Gestor. Se a Oferta for revogada, os atos
de aceitacdo anteriores ou posteriores a revogagdo serdo considerados ineficazes,
conforme o detalhado abaixo, sendo que os Investidores que aderirem a Oferta deverdo
ser restituidos integralmente pelos valores, bens ou direitos dados em contrapartida as
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valores mobiliarios ofertados, na forma e nas condigdes previstas neste Prospecto. A
modificacdo ou revogacdo da Oferta devera ser imediatamente comunicada aos
Investidores pelo Coordenador Lider, e divulgada por meio de anuncio de retificagdo a ser
divulgado nas pdginas da rede mundial de computadores das Instituicbes Participantes da
Oferta, do Administrador, da CVM e da B3, no mesmo veiculo utilizado para a divulgagdo
do Aviso ao Mercado e do Anuncio de Inicio, de acordo com o artigo 27 da Instrugdo CVM
400. Os Participantes Especiais deverao se acautelar e se certificar, no momento do
recebimento dos Pedidos de Reserva, Pedidos de Subscrigdo ou das ordens de investimento,
conforme o caso, de que o potencial Investidor estad ciente de que a Oferta foi alterada e
de que tem conhecimento das novas condicdes a ela aplicaveis.

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdao confirmar expressamente, até as
16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util subsequente a data de recebimento de comunicacdo
gue lhes for encaminhada diretamente pelo Coordenador Lider e que informara sobre a
modificacdo da Oferta, objeto de divulgacdo de anuncio de retificagdo, seu interesse em
manter seus Pedidos de Reserva, Pedidos de Subscricdo ou suas ordens de investimento,
conforme o caso. Em caso de siléncio, serd presumido que os Investidores silentes
pretendem manter a declaracdo de aceitacdo. As Instituicdes Participantes da Oferta
deverdo acautelar-se e certificar-se, no momento do recebimento das aceitacdes da Oferta,
de que o Investidor esta ciente de que a Oferta foi alterada e que tem conhecimento das
novas condigdes, conforme o caso.

Nos termos do artigo 19 da Instrugdo CVM 400, a CVM (i) podera suspender ou cancelar,
a qualquer tempo, uma oferta que: (a) esteja se processando em condicOes diversas das
constantes da Instrugdo CVM 400 ou do registro; ou (b) tenha sido havida por ilegal,
contraria a regulamentacdo da CVM ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo
registro; e (ii) devera suspender qualquer oferta quando verificar ilegalidade ou violacédo
de regulamento sanaveis. O prazo de suspensdo de uma oferta ndo podera ser superior a
30 (trinta) dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser sanada. Findo tal
prazo sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a CVM
devera ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o respectivo registro.

Cada Instituicdo Participante da Oferta devera comunicar diretamente os Investidores que
ja tiverem aderido a Oferta sobre a suspensdo ou o cancelamento da Oferta. Caso a Oferta
seja suspensa, nos termos dos artigos 19 e 20 da Instrugdo CVM 400, o Investidor podera
revogar sua aceitagdo a Oferta, devendo, para tanto, informar sua decisdo a respectiva
Instituicdo Participante da Oferta até as 16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util subsequente &
data em que foi comunicada a suspensao da Oferta, presumindo-se, na falta da
manifestacdo, o interesse do Investidor silente em ndo revogar sua aceitagdo. Se o
Investidor revogar sua aceitacdo, os valores até entdo integralizados pelo Investidor serdo
devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituicao de Valores, no prazo de até 05 (cinco)
Dias Uteis contados da data da respectiva revogacdo.

Caso (i) a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 19 e 20 da Instrugdao CVM 400,
(ii) a Oferta seja revogada, nos termos dos artigos 25 a 27 da Instrugdo CVM 400, ou (iii)
o Contrato de Distribuicdo seja resilido, nos termos avencados em tal instrumento, todos
os atos de aceitagdo serdo cancelados e a Instituicdo Participante da Oferta com a qual o
Investidor enviou a sua ordem de investimento ou celebrou o seu Pedido de Reserva ou
Pedido de Subscricdo comunicara ao Investidor o cancelamento da Oferta. Nesses casos,
os valores até entdo integralizados pelos Investidores serdo devolvidos, de acordo com os
Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da data
da comunicacdo do cancelamento, da revogacdo da Oferta ou da resilicdo do Contrato de
Distribuicao, conforme o caso.
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Em qualquer hipdtese, a revogacdo da Oferta torna ineficaz a Oferta e os atos de aceitagdo
anteriores ou posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos Investidores que
aceitaram a Oferta os valores depositados, de acordo com os Critérios de Restituicdo de
Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da comunicagdo do cancelamento
da Oferta, conforme disposto no artigo 26 da Instrucao CVM 400.

Quaisquer comunicagdes relacionadas a revogacao da aceitagdo da Oferta pelo Investidor
devem ser enviadas por escrito ao endereco eletronico da respectiva Instituicdo
Participante da Oferta ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia enderecada a
respectiva Instituicdo Participante da Oferta.

Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverdo fornecer
recibo de quitacdo relativo aos valores restituidos, bem como efetuar a devolugdo dos
Pedidos de Reserva ou Pedidos de Subscricao, conforme o caso, das Cotas cujos valores
tenham sido restituidos.

Caso seja verificada divergéncia entre as informagdes constantes do Prospecto Preliminar
e do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelo Investidor ou
a sua decisdo de investimento, cada Instituicdo Participante da Oferta deverd comunicar
diretamente os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta sobre a modificagdo efetuada,
de modo que o Investidor podera revogar sua aceitacdo a Oferta, devendo, para tanto,
informar sua decisdo a respectiva Instituicdo Participante da Oferta até as 16:00 horas do
50 (quinto) Dia Util subsequente a data em que foi comunicada a modificagdo, presumindo-
se, na falta da manifestacdao, o interesse do Investidor silente em ndo revogar sua
aceitacdo. Se o Investidor revogar sua aceitacdo, os valores até entdo integralizados pelo
Investidor serdo devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituigdo de Valores, no prazo
de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da data da respectiva revogacao.

Negociacdo e custddia das Cotas na B3

As Cotas serao registradas para distribuicdo e liquidagdo (i) no mercado primario por meio
do DDA; e (ii) para negociacdo, no mercado secundario, exclusivamente no mercado de
bolsa administrado pela B3; ambos administrados e operacionalizados pela B3, ambiente
no qual as Cotas serdo liquidadas e custodiadas.

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever a Cota receberda, quando
realizada a respectiva liquidacdo, recibo de Cota que, até a divulgacdo do Anuncio de
Encerramento e da obtencdo de autorizagcdo da B3, ndo serda negociavel. Tal recibo é
correspondente a quantidade de Cotas por ele adquirida, e se convertera em tal Cota depois
de divulgado o Anuncio de Encerramento e de obtida a autorizagdo da B3, momento em
gue as Cotas passardo a ser livremente negociadas na B3.

O Escriturador sera responsavel pela custddia das Cotas que ndo estiverem depositadas na
B3.

Inadeguacéo de investimento

O investimento nas Cotas do Fundo representa um investimento sujeito a diversos riscos,
uma vez que é um investimento em renda variavel, estando os Investidores sujeitos a
perdas patrimoniais e a riscos, incluindo, dentre outros, aqueles relacionados a liquidez das
Cotas, a volatilidade do mercado de capitais e a oscilagdo das cotacdoes das Cotas em
mercado de bolsa. Assim, os Investidores poderdao perder uma parcela ou a totalidade de
seu investimento. Além disso, os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos
adicionais caso o Fundo venha a ter Patrimonio Liquido negativo. Adicionalmente, o
investimento em cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio ndo é adequado a
investidores que necessitem de liquidez imediata, tendo em vista que as cotas de Fundos
de Investimento Imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, a despeito da
possibilidade de esses terem suas cotas negociadas em bolsa de valores. Além disso, os
Fundos de Investimento Imobilidrio tém a forma de condominio fechado, ou seja, ndo
admitem a possibilidade de resgate de suas Cotas, sendo que os seus Cotistas podem ter

68



dificuldades em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario. Adicionalmente, é
vedada a subscricdo de Cotas por clubes de investimento, nos termos dos artigos 26 e 27
da Instrucgago CVM 494. Recomenda-se, portanto, que os Investidores Ileiam
cuidadosamente a Segdo “Fatores de Risco”, nas paginas 99 a 124 deste Prospecto
Preliminar, antes da tomada de decisdo de investimento, para a melhor verificacdo de
alguns riscos que podem afetar de maneira adversa o investimento nas Cotas. A OFERTA
NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE BUSQUEM RETORNO DE CURTO PRAZO
E/OU NECESSITEM DE LIQUIDEZ EM SEUS INVESTIMENTOS. O INVESTIMENTO
NESTE FUNDO E INADEQUADO PARA INVESTIDORES PROIBIDOS POR LEI EM
ADQUIRIR COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.

Contrato de Distribuicao

Por meio do Contrato de Distribuicdo, o Fundo, representado por seu Administrador,
contratou o Coordenador Lider para atuar como instituicdo intermediaria lider da Oferta,
responsavel pelos servicos de distribuigdo das Cotas.

O Contrato de Distribuicdo estara disponivel para consulta e obtencdo de copias junto ao
Coordenador Lider, a partir da data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, no endereco
indicado na Secdo “Termos e Condicbes da Oferta - Outras Informacgdes”, na pagina 77
deste Prospecto Preliminar.

O Coordenador Lider poder3, sujeito aos termos e as condigdes do Contrato de Distribuigdo,
convidar os Participantes Especiais, autorizados a operar no mercado de capitais brasileiro
e credenciados junto a B3, para participarem do processo de distribuicdo das Cotas. Para
formalizar a adesdo dos Participantes Especiais ao processo de distribuicao das Cotas, o
Coordenador Lider enviara uma Carta Convite aos Participantes Especiais, sendo certo que,
apods o recebimento da Carta Convite, os Participantes Especiais poderdo outorgar mandato
a B3 para que esta, em nome dos Participantes Especiais, possa celebrar o Termo de
Adesao ao Contrato de Distribuigao.

Comissionamento do Coordenador Lider e dos Participantes Especiais

A titulo de remuneracdo pelos servicos de coordenacdo, estruturacdo e colocacdo da Oferta,
o Coordenador Lider e os Participantes Especiais fardo jus ao comissionamento descrito no
Contrato de Distribuicdo e nos respectivos Termos de Adesdo ao Contrato de Distribuicao
(*“Remuneracado”), o qual sera dividido da seguinte forma:

(i) Comissao de Coordenacao e Estruturacao: no valor equivalente ao percentual de
1,00% (um por cento) incidente sobre o volume efetivamente integralizado, incluidas
as Cotas do Lote Adicional, se emitidas, calculado com base no preco de
integralizacdo das Cotas ("Comissao de Coordenacao”); e

(ii) Comissdo de Remuneracao dos Canais de Distribuicdo: no valor equivalente ao
percentual de 2,00% (dois por cento) incidente sobre o volume efetivamente
integralizado, incluidas as Cotas do Lote Adicional, se emitidas, calculado com base
no preco de integralizacdao das Cotas (“"Comissao de Distribuicdo”).

Sera de responsabilidade do Coordenador Lider definir a forma de remuneragdo dos
Participantes Especiais, bem como a efetivacdo do pagamento (“Remuneracdo dos
Participantes Especiais”), nos termos dos Termos de Adesao ao Contrato de Distribuicao
que vierem a ser celebrados pelos Participantes Especiais, observado que o montante da
Remuneracdo dos Participantes Especiais estara limitado ao montante da Comissdo de
Distribuicdo. A Remuneracdo dos Participantes Especiais serd integralmente descontada
dos montantes devidos ao Coordenador Lider a titulo de Comissdo de Distribuicdo, de modo
que ndo havera nenhum incremento nos custos para o Fundo em razao da contratacao dos
Participantes Especiais.
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Nenhuma outra remuneracdo sera acordada ou paga, direta ou indiretamente, pelo Fundo
ao Coordenador Lider, ou, ainda, aos Participantes Especiais por forga ou em decorréncia
dos servigos previstos neste Contrato ou nos demais documentos da Oferta.

Para mais informacdes sobre a Remuneracao, veja a Secgdo “Termos e Condicdes da Oferta
- Demonstrativo dos custos da Oferta”, na pagina 75 deste Prospecto Preliminar.

Data de Liquidacao

A Data de Liquidagdo esta prevista para ocorrer em 26 de fevereiro de 2021 (“Data de
Liquidacdo”).
Instituicbes Participantes da Oferta

O Coordenador Lider poder3, sujeito aos termos e as condigdes do Contrato de Distribuicdo,
convidar Participantes Especiais para participarem do processo de distribuicdo das Cotas.
Para formalizar a adesao dos Participantes Especiais ao processo de distribuicdo das Cotas,
o Coordenador Lider enviara uma Carta Convite as Participantes Especiais, sendo certo
que, apds o recebimento da Carta Convite, os Participantes Especiais poderdo outorgar
mandato a B3 para que esta, em nome dos Participantes Especiais, possa celebrar um
Termo de Adesdo ao Contrato de Distribuicdo.

A quantidade de Cotas a ser alocada aos Participantes Especiais sera deduzida do nimero
de Cotas a ser distribuido pelo Coordenador Lider.

Os Participantes Especiais estdo sujeitos as mesmas obrigacdes e responsabilidades do
Coordenador Lider previstas no Contrato de Distribuicdo, inclusive no que se refere as
disposicdes regulamentares e legislagdo em vigor.

Na hipdtese de haver descumprimento e/ou indicios de descumprimento, por quaisquer
dos Participantes Especiais, de quaisquer das obrigacdes previstas no Contrato de
Distribuicao, no Termo de Adesao ao Contrato de Distribuicdao, na Carta Convite, ou em
gualquer outro contrato celebrado no ambito da Oferta, ou ainda, de quaisquer das normas
de conduta previstas na regulamentacao aplicavel a Oferta, incluindo, sem limitagdo,
aquelas previstas na Instrucdo CVM 400 e na Instrucdo CVM 472 e, especificamente, na
hipétese de manifestagdo indevida na midia durante o Periodo de Siléncio (conforme
definido no Contrato de Distribuicdo), condicdes de negociacdao com as cotas de emissao
do Fundo, emissao de relatoérios de pesquisa e de marketing da Oferta, conforme previsto
no artigo 48 da Instrucdo CVM 400, tal Participante Especial, a critério exclusivo do
Coordenador Lider e sem prejuizo das demais medidas por eles julgadas cabiveis, (i)
deixara de integrar o grupo de instituicdes financeiras responsaveis pela colocagdo das
Cotas no ambito da Oferta, a critério exclusivo do Coordenador Lider, sendo cancelados
todos os Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricdo que tenha recebido.

O Participante Especial deverd, ainda, informar imediatamente os Investidores que para
ela tenham realizado ordens de investimento ou enviado Pedidos de Reserva e Pedidos de
Subscricdo sobre o referido cancelamento, devendo tais Investidores serem integralmente
restituidos pelo Participante Especial da Oferta dos valores eventualmente dados em
contrapartida as Cotas, no prazo méximo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data de
divulgacdo do descredenciamento do Participante Especial da Oferta, sem reembolso de
custos incorridos e com deducao de quaisquer tributos eventualmente incidentes, e se a
aliquota for superior a zero, (ii) arcara integralmente com quaisquer custos e prejuizos
relativos a sua exclusdo como Instituicdo Participante da Oferta, incluindo custos com
publicacOes, indenizagbes decorrentes de eventuais condenacbes judiciais em agoes
propostas por Investidores por conta do cancelamento, honorarios advocaticios e demais
custos perante terceiros, inclusive custos decorrentes de demandas de potenciais
Investidores, e (iii) podera ter suspenso, por um periodo de 6 (seis) meses contados da
data da comunicacdo da violagdo, o direito de atuar como instituicdo intermediaria em
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ofertas publicas de distribuigdo de valores mobilidrios sob a coordenacdo de quaisquer do
Coordenador Lider. O Coordenador Lider, o Fundo, o Gestor e o Administrador ndo serdo,
em hipotese alguma, responsaveis por quaisquer prejuizos causados aos Investidores que
tiverem suas intengdes de investimento ou Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscrigdao
cancelados por forca do descredenciamento de qualquer Participante Especial da Oferta.

Condicoes Suspensivas da Oferta

O cumprimento dos deveres e obrigagGes relacionados a prestagdo dos servigos do
Coordenador Lider objeto do Contrato de Distribuicdo esta condicionado, mas nao limitado,
(i) a veracidade, suficiéncia, precisao e completude das declaracbes e garantias prestadas
pelo Fundo, por meio de seu Administrador e pelo Gestor nos termos da Clausula 10 do
Contrato de Distribuicao, na Data de Liquidagao; (ii) ao cumprimento pelo Fundo, por meio
de seu Administrador e pelo Gestor de suas obrigacdes conforme dispostas no Contrato de
Distribuicdo e nos demais documentos da Oferta; (iii) a obtencdo do registro definitivo da
Oferta na CVM, que deve estar em pleno vigor; (iv) ao cumprimento de qualquer ato
necessario a observancia das regras relativas a negociacdo das Cotas na B3, cuja
autorizagdo devera estar em pleno vigor até a Data de Liquidagdo; (v) a anuéncia expressa
por escrito por parte do Coordenador Lider, nos casos de alteracdo do controle acionario
direto e/ou indireto do Gestor; (vi) a entrega ao Coordenador Lider, na Data de Liquidacao,
de todas as aprovagles e consentimentos necessarios a assinatura pelo Fundo e pelo
Gestor dos documentos e dos contratos relacionados a Oferta, conforme aplicavel, ao
cumprimento de suas respectivas obrigacdes ali contempladas e a consumacdo da Oferta;
(vii) a disponibilizacdo do Prospecto aos Investidores; (viii) a divulgacdo do Anuncio de
Inicio da Oferta; e (ix) a satisfacdo ou rendncia, por parte do Coordenador Lider, conforme
aplicavel, das seguintes condigdes precedentes (consideradas condigdes suspensivas nos
termos do artigo 125 do Codigo Civil), sem prejuizo de outras que vierem a ser
convencionadas entre as Partes nos documentos a serem celebrados posteriormente para
regular a Oferta, inclusive em decorréncia da auditoria juridica a ser realizada (*Condicdes
Suspensivas”):

(i) Opinido dos assessores legais do Gestor. Em até 2 (dois) Dias Uteis antes da Data
de Liquidagdo, o Gestor devera ter recebido uma opinido legal datada de tal data, do
escritério Madrona Advogados, advogados do Gestor, com relacdo a Oferta, no que
concerne aos aspectos da legislacdo brasileira aplicaveis, em forma e conteudo
aceitaveis pelo Gestor;

(ii) Opinido dos assessores legais do Coordenador Lider. Em até 2 (dois) Dias Uteis
antes da Data de Liquidagdo, o Coordenador Lider devera ter recebido uma opinido
legal datada de tal data, do escritério Souza Mello e Torres Advogados, advogados
do Coordenador Lider, com relagdo a Oferta, no que concerne aos aspectos da
legislagdo brasileira aplicaveis, em forma e contelido aceitaveis pelo Coordenador
Lider;

(iv)  Aprovacdes. Em até 2 (dois) Dias Uteis antes da Data de Liquidacdo, deverdo ter
sido entregues ao Coordenador Lider, cdpia do Instrumento de Constituicdo do Fundo,
do Instrumento Particular de Alteracao do Regulamento e dos Atos do Administrador,
0s quais comprovam todas as aprovacoes e consentimentos necessarios a assinatura
pelo Fundo dos documentos e dos contratos relacionados a Oferta, ao cumprimento
de suas respectivas obrigagoes ali contempladas e a consumacao da Oferta, conforme
aplicavel, bem como providenciar cépia de evidéncia satisfatéria ao Coordenador
Lider acerca da obtencdo do registro da Oferta junto a CVM e do registro das Cotas
para distribuicdo no mercado primario e negociacdo no mercado secundario nos
ambientes administrados e operacionalizados pela B3;
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(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

Aprovacdes do Coordenador Lider. Obtengdo pelo Coordenador Lider de todas as
aprovacoes e autorizagbes necessarias de suas areas internas responsaveis pela
andlise e aprovacdo da Emissdao e da Oferta, incluindo, mas ndo se limitando a
crédito, juridico, socioambiental, contabilidade, risco e compliance, de acordo com
suas regras internas;

Aditamentos. Nenhum aditamento ou complemento aos Prospectos poderdo ser
divulgados sem autorizacao prévia do Coordenador Lider;

Inocorréncia de resilicdo. Nao ocorréncia de resilicdo do Contrato de Distribuicdo,
de acordo com o previsto nas Clausulas Onze a Treze do Contrato de Distribuicdo;

Manutencdo de contratos. Manutengdo de toda a estrutura de contratos e demais
acordos existentes e relevantes, os quais dao ao Fundo, ao Administrador e ao Gestor
condicdo fundamental de funcionamento;

Contratacédo dos prestadores de servico. Aceitacdo por parte do Coordenador Lider,
contratacdo e remuneracao nos termos do Contrato de Distribuicdo, dos prestadores
de servicos necessarios a estruturagdo e execugao da Emissdo e da Oferta, a serem
definidos de comum acordo entre as Partes, assim como contratacdo dos prestadores
de servico do Fundo, que incluem, sem limitacao, nos termos do Prospecto e do
Contrato de Prestacdo de Servicos, (a) o Administrador, (b) o Gestor, (c) o
Escriturador, (d) o Custodiante, e (e) o Auditor Independente;

Despesas da Oferta. Pagamento de todas as despesas relativas a Oferta pelo Fundo,
nos termos do Contrato de Distribuicdo e do Prospecto;

Fornecimento de informagdes. Fornecimento, pelo Fundo, pelo Administrador e pelo
Gestor de todas as informacgdes necessarias, corretas, completas e suficientes para
atender aos requisitos aplicaveis a Emissdo e a Oferta. Qualquer alteragdo ou
incorrecdo verificada nas informagGes fornecidas devera ser analisada pelo
Coordenador Lider, visando decidir, a seu exclusivo critério, sobre a continuidade da
Emissao e da Oferta;

Cumprimento das obrigagdes da Instrucao CVM 400. Cumprimento, pelo Fundo,
pelo Administrador e pelo Gestor, de todas as obrigacdes aplicaveis previstas na
Instrugao CVM 400, incluindo, sem limitacao, as obrigacdes de ndo se manifestar na
midia sobre a Emissdo e a Oferta, bem como o envio de declaracdo de veracidade do
Administrador e do Gestor ao Coordenador Lider, atestando, dentre outros, que as
informacdes contidas no Prospecto e nos demais documentos da Oferta a seu respeito
e a respeito do Fundo sao verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes;

Cumprimento das obrigagdes deste contrato. Cumprimento, pelo Fundo, pelo
Administrador e pelo Gestor, de todas as suas obrigacdes previstas do Contrato de
Distribuicdo, em especial, mas nao se limitando, as obrigacGes previstas na Clausula
Nona do Contrato de Distribuicdo e nos demais documentos da Emissao e da Oferta
de que sejam partes;

Cumprimento de obrigacdes trabalhistas e ambientais. Cumprimento, pelo Fundo e
pelo Administrador, da legislagdo ambiental, trabalhista e das normas de salde,
seguranca e medicina do trabalho em vigor, incluindo, mas ndo limitando, as regras
pertinentes a Politica Nacional do Meio Ambiente e Resolugdo do CONAMA - Conselho
Nacional do Meio Ambiente, adotando as medidas e agdes preventivas ou
reparatérias, destinadas a evitar e corrigir eventuais danos ao meio ambiente e aos
trabalhadores;
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(xv) Recolhimento de taxas e tributos. Recolhimento, pelo Fundo, de quaisquer taxas ou
tributos incidentes sobre o registro da Emissao, incluindo, sem limitacao, a Taxa de
Fiscalizacao do Mercado de Capitais estabelecida pela Lei 7.940;

(xvi) Liberdade para a divulgacdo da Oferta. Existéncia de total liberdade, pelo
Coordenador Lider, nos limites da legislagdo em vigor, para a divulgagdo da Oferta e
do Plano de Distribuicao, por qualquer meio, ressalvado os deveres de sigilo inerentes
a Oferta;

(xvii) Inocorréncia de alteracdo adversa. Ndo ocorréncia de alteracdo adversa nas
condicOes econbmicas, financeiras, reputacionais ou operacionais do Fundo, do
Administrador e/ou do Gestor;

(xviii)Inocorréncia de evento de insolvéncia. Nao ocorréncia de (a) liquidacao, dissolucao,
intervencado, liquidacdo extrajudicial, faléncia ou de regimes similares, conforme
aplicavel, do Fundo, do Administrador, do Gestor, e/ou do Custodiante; (b) pedido
de faléncia formulado por terceiros em face do Administrador, do Gestor e/ou do
Custodiante ou decretacdo de regimes especiais pelo Banco Central do Brasil em
relacdo ao Administrador, ndo devidamente elididos no prazo legal, quando houver,
ou no prazo de 5 (cinco) dias, quando nao houver prazo legal; (c) propositura, pelo
Gestor, pelas Afiliadas do Gestor, pelo Administrador, e/ou pelo Custodiante, de plano
de recuperacdo extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores,
independentemente de ter sido requerida ou obtida homologacao judicial do referido
plano; ou (d) ingresso pelo Gestor, pelas Afiliadas do Gestor, pelo Administrador,
e/ou pelo Custodiante, em juizo, com requerimento de recuperacdo judicial,
independentemente de deferimento;

(xix) Inocorréncia de mudanca de controle. N3o ocorréncia de alteragdo do controle
acionario direto e/ou indireto do Gestor, exceto se expressamente autorizado, por
escrito, pelo Coordenador Lider (conforme definicdo de controle prevista no artigo
116 da Lei das Sociedades por Agdes);

(xx) Cumprimento de obrigacdes pecuniarias. Verificacgdo de que todas e quaisquer
obrigacdes pecunidrias assumidas pelo Fundo, pelo Administrador e pelo Gestor
perante o Coordenador Lider e as respectivas Afiliadas do Coordenador Lider,
advindas de quaisquer contratos, termos ou compromissos, estdo devida e
pontualmente adimplidas. As obrigacOes pecuniarias do Fundo, do Administrador e
do Gestor mencionadas neste item ndo se referem exclusivamente as obrigacGes
pecuniarias assumidas no ambito da Emissdao, da Oferta e do Contrato de
Distribuicdo;

(xxi) Inexisténcia de impropriedades. Que os documentos apresentados pelo Fundo, pelo
Administrador, pelo Gestor e pelo Custodiante nao contenham impropriedades que
possam prejudicar a regularidade da Emissdao e da Oferta e/ou o que esta
estabelecido nos documentos da Emissao e da Oferta;

(xxii) Reqgistro do Ato do Administrador. Registro do Ato do Administrador e no competente
Cartodrio de Registro de Titulos e Documentos, bem como o respectivo envio a CVM
na forma da Instrugdo CVM 472;

(xxiii)Documentacao da Oferta. Negociagao, preparagao, aprovagao e formalizagao, de
forma satisfatdria para o Coordenador Lider e os assessores legais do Coordenador
Lider, de toda documentacdo legal necessaria a realizacdo da Emissdo e da Oferta,
incluindo, mas nao se limitando e conforme aplicaveis: (a) ao Prospecto, preparados
nos termos da Instrugcdo CVM 400; (b) ao Contrato de Distribuicdo; e (c) aos fatos
relevantes, Anuncio de Inicio e Anuncio de Encerramento, dentre outros necessarios
ao registro da Oferta perante a CVM e ANBIMA, conforme aplicaveis; e
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(xxiv) Cddigo ANBIMA. A Oferta devera atender aos requisitos do Codigo ANBIMA,
conforme aplicaveis.

A verificacdo do atendimento das CondigGes Suspensivas acima sera feita pelo Coordenador
Lider, segundo seu julgamento exclusivo, que sempre devera ser justificado e razoavel, até
o Dia Util imediatamente antecedente & Data de Liquidacdo. Na hipStese do ndo
atendimento de uma ou mais CondigGes Suspensivas, a Oferta ndo sera efetivada e nao
produzira efeitos com relagdo a qualquer das Partes, exceto (i) no caso de o Coordenador
Lider renunciar o cumprimento de tais Condig0es Suspensivas e (ii) pela obrigacdo do
Fundo de reembolsar o Coordenador Lider por todas as despesas incorridas com relagdo a
Oferta, desde que tais Despesas tenham sido incorridas pelo Coordenador Lider no
cumprimento das disposicoes do Contrato de Distribuicdo e sejam devidamente
comprovadas, nos termos da Clausula 20 do Contrato de Distribuigédo.

Em até 2 (dois) Dias Uteis antes da Data de Liquidacdo, os assessores legais do
Coordenador Lider deverao ter recebido os documentos e opinides adicionais do Fundo que
tiverem solicitado com a devida antecedéncia para que tal documento ou opinido possa ser
disponibilizada pelo Fundo, de forma a evidenciar a precisao, completude e cumprimento
de quaisquer declaragdes ou condicdes dispostas no Contrato de Distribuicdo. Todos os
procedimentos tomados pelo Fundo com relacdo a Emissdo, conforme contemplado no
Contrato de Distribuicdo, deverdo ser satisfatorios em forma e contelido ao Coordenador
Lider e seus assessores legais.

Cronograma indicativo da Oferta
Segue abaixo cronograma indicativo dos principais eventos da Oferta:

Ordem dos Eventos Data Prevista
Eventos 1))
1 Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na CVM 29/09/2020

Cumprimento de Exigéncias da CVM e 2° (segundo)

2 protocolo na CVM 15/12/2020
3 Divulgagao do Awsq ao Mercado e disponibilizagao 14/01/2021
deste Prospecto Preliminar
4q Inicio do Periodo de Reserva 21/01/2021
5 Encerramento do Periodo de Reserva 29/01/2021
6 Obtencao do Registro da Oferta na CVM 29/01/2021
Divulgagdo do Anuncio de Inicio
7 Disponibilizacao do Prospecto Definitivo 01/02/2021
8 Inicio do Periodo de Subscricdo 01/02/2021
9 Encerramento do Periodo de Subscricao 19/02/2021
10 Procedimento de Alocacao 22/02/2021
11 Data de Liquidacao das Cotas 26/02/2021
12 Data maxima para encerramento da Oferta e 01/08/2021

divulgacdo do Anuncio de Encerramento

(1)  Conforme disposto no item 3.2.3 do Anexo III da Instru¢do CVM 400, as datas deste cronograma
representam apenas uma previsdo para a ocorréncia de cada um dos eventos nele descritos. Apds
a concessdo do registro da Oferta pela CVM, qualquer modificacdo no cronograma devera ser
comunicada a CVM e podera ser analisada como modificacdo da Oferta, nos termos dos artigos 25
e 27 da Instrucdo CVM 400.

2 A principal variavel do cronograma tentativo é o processo de registro da Oferta perante a CVM.
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Na hipétese de suspensdo, cancelamento, modificacdo ou revogacdo da Oferta, o
cronograma acima sera alterado. Quaisquer comunicados ao mercado relativos a eventos
relacionados a Oferta serdo divulgados nos mesmos meios utilizados para divulgacdo do
Aviso ao Mercado, conforme abaixo indicados. Para informacdes sobre manifestacdo de
aceitacdo a Oferta, manifestacdo de revogacdo da aceitacdo a Oferta, modificacdo da
Oferta, suspensao da Oferta e cancelamento ou revogacao da Oferta, e sobre os prazos,
termos, condigdes e forma para devolugao e reembolso dos valores dados em contrapartida
as Cotas, veja a Secao “Alteracao das Circunstancias, Revogacdo ou Modificacao da Oferta,
Suspensdo ou Cancelamento da Oferta”, na pagina 66 deste Prospecto.

O Aviso ao Mercado foi divulgado em 14 de janeiro de 2021 e o Anuncio de Inicio,
o Anuncio de Encerramento e quaisquer comunicados ao mercado relativos a
eventos relacionados a Oferta, apds a sua divulgacao, serao disponibilizados nas
paginas na rede mundial de computadores do Administrador, do Coordenador
Lider, da B3, da CVM e dos Participantes Especiais, nos seguintes websites:

(i) Administrador: https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais
(neste website clicar em “Ofertas”, selecionar “WVALORA HEDGE FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII” e, entdo, clicar em “+ Detalhes” e, entdo, clicar em
“Anuncio de Inicio” ou “Anuncio de Encerramento” ou a opcao desejada)

(ii) Coordenador Lider: www.xpi.com.br (neste website clicar em “Investimentos”,
depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “VALORA HEDGE FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII - OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DA 12 EMISSAO
DE COTAS DO FUNDO” e, entdo, clicar em, “Anuncio de Inicio” ou “Anuncio de
Encerramento” ou a opcao desejada);

(iii) CVM: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website acessar “Centrais de Conteudo”,
clicar em “Central de Sistemas da CVM”, clicar em “Ofertas Publicas”, em seguida em
“Ofertas Registradas ou Dispensadas”, selecionar “2021” e clicar em “Entrar”, acessar em
“R$” em “Quotas de Fundo Imobiliario”, em seguida clicar em "VALORA HEDGE FUND
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII " e, entdo, localizar o "Anuncio de Inicio",
"Anuncio de Encerramento” ou a opgdo desejada);

(iv) B3: www.b3.com.br (neste website e clicar em "Home"”, depois clicar em “Produtos e
Servicos”, depois clicar “Solugao para Emissores”, depois clicar em “Ofertas Publicas”,
depois clicar em “Oferta em Andamento”, depois clicar em “Fundos”, e depois selecionar
“WVALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII” e, entdo, localizar
o "Anuncio de Inicio", "Anuncio de Encerramento” ou a opgado desejada).

(v) Participantes Especiais: Informagdes adicionais sobre os Participantes Especiais
podem ser obtidas nas dependéncias dos Participantes Especiais e/ou na pagina da rede
mundial de computadores da B3 (www.b3.com.br).

Demonstrativo dos custos da Oferta

As despesas abaixo indicadas serdo de responsabilidade do Fundo, sem prejuizo de
poderem ser incorridas pelo Gestor e posteriormente reembolsadas pelo Fundo:
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(o)
% em Valor X0 em
.. relacadoa | por TAECET
Custos Indicativos da Oferta FII - Base (R$) Oferta Cota a::; ﬁg??:
(2) (R$) da Cota
Comissao de Estruturacao
(Volume Base - sem Gross Up) 1.500.000,00 1,00% 0,10 1,00%
(1) (3)
Tributos sobre Comissdo de
Estruturacao 160.210,29 0,11% 0,01 0,11%
Comissao de  Distribuicao
(Volume Base - sem Gross Up)
(1) (3) 3.000.000,00 2,00% 0,20 2,00%
Tributos sobre Comissao de
Distribuigao 320.420,59 0,21% 0,02 0,21%
Assessores Legais 210.000,00 0,14% 0,01 0,14%
Taxa de Registro na CVM 317.314,36 0,21% 0,02 0,21%
B3 - Taxa de Analise para
Listagem e Anuidade 10.143,10 0,01% 0,00 0,01%
B3 - Taxa de Analise de Ofertas
Publicas 12.097,03 0,01% 0,00 0,01%
B3 - Taxa de Distribuicao
Padrao (fixa) 36.291,11 0,02% 0,00 0,02%
B3 - Taxa de Distribuicdo
Padrdo (variavel) 63.000,00 0,04% 0,00 0,04%
ANBIMA - Taxa de Registro
(variavel) 15.021,00 0,01% 0,00 0,01%
Custo de Marketing 60.000,00 0,04% 0,00 0,04%
TOTAL 5.704.497,48 3,80% 0,39 3,90%

(1) Os valores descritos foram calculados com o acréscimo de tributos, uma vez que o Fundo realizara
0 pagamento das comissées acrescidas dos tributos.

(2) Os valores da tabela consideram o Montante Inicial da Oferta de R$ 150.000.000,00 (cento e
cinquenta milhdes de reais). Em caso de exercicio da opcdo do Lote Adicional, os valores das comissées
serdo resultado da aplicacdo dos mesmos percentuais acima sobre o valor total distribuido considerando
as Cotas do Lote Adicional.

(3) O montante devido aos Participantes Especiais pelo servico de distribuicdo das Cotas serd descontado
do valor total da Comissdo de Distribuicdo devida pelo Fundo ao Coordenador Lider, incidente sobre o
volume financeiro das Cotas efetivamente adquiridas pelos Investidores vinculados aos respectivos
Participantes Especiais. Para mais informacées sobre as comissées do Coordenador Lider e dos
Participantes Especiais, veja esta secdo "Termos e Condicbes da Oferta - Contrato de Distribuicdo -
Comissionamento do Coordenador Lider e dos Participantes Especiais”, na pagina 69 deste Prospecto
Preliminar.
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Outras informacgodes

Para maiores esclarecimentos a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para obtencdo
de copias do Regulamento, deste Prospecto Preliminar, do Contrato de Distribuicdo e dos
respectivos Termos de Adesdo ao Contrato de Distribuicdo, os interessados deverao dirigir-
se as respectivas sedes do Administrador, do Coordenador Lider, do Gestor, da CVM, da
B3 e/ou das demais Instituicdes Participantes da Oferta, nos enderecos e websites
indicados abaixo:

Administrador

BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n® 1,793, 2° andar, Cerqueira César

CEP 01311-200, Sao Paulo - SP

At.: André Kurbet e Sérgio Ramalho

Telefone: (11) 3138-1623 e (11) 3138-1678

E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br

Website: https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais (neste website
clicar em “Ofertas”, selecionar “VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII” e, entdo, clicar em “+ Detalhes” e, entdo, clicar em “Prospecto
Preliminar”).

Coordenador Lider

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

Avenida Juscelino Kubistchek, n° 1.909, Torre Sul, 25° ao 30° andar

CEP 04.543-010, Sao Paulo - SP

At.: Mercado de Capitais

Telefone: (11) 4871-4448

E-mail: dcm@xpi.com.br | juridocomc@xpi.com.br

Website: www.xpi.com.br (neste website clicar em “Investimentos”, depois clicar em
“Oferta Publica”, em seguida clicar em “VALORA HEDGE FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII - OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DA 12
EMISSAO DE COTAS DO FUNDO” e, entdo, clicar em “Prospecto Preliminar”).

Gestor

VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.

Rua Iguatemi, n° 448, conjunto 1.301, Itaim Bibi

CEP 01451-010, Sao Paulo - SP

At.: Sr. Daniel Pegorini | Sr. Alessandro Vedrossi

Telefone: (11) 3016-0927 | 3016-0922

E-mail: daniel.pegorini@valorainvest.com.br | alessandro.vedrossi@valorainvest.com.br
Website: http://www.valorainvest.com.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Rio de Janeiro Sao Paulo

Rua Sete de Setembro, n® 111 Rua Cincinato Braga, n© 340, 29, 3% e
20, 30, 50, 60 (parte), 239, 26° ao 34° andar 40 andares - Edificio Delta Plaza

CEP 20050-901 - Rio de Janeiro — R] CEP 01333-010 - Sao Paulo - SP
Telefone: (21) 3554-8686 Telefone: (11) 2146-2000
www.cvm.gov.br www.cvm.gov.br

Para acesso a este Prospecto Preliminar, consulte: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste
website acessar “Centrais de Conteudo”, clicar em “Central de Sistemas da CVM”, clicar em
“Ofertas Publicas”, em seguida em "“Ofertas Registradas ou Dispensadas”, selecionar
“2021” e clicar em “Entrar”, acessar em “R$” em “Quotas de Fundo Imobiliario”, em seguida
clicar em “"VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII" e, entao,
localizar o “Prospecto Preliminar”).
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B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO

Praca Antonio Prado, n° 48, 7° andar, Centro
CEP 01010-901 - Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 2565-5000

Website: www.b3.com.br

Para acesso a este Prospecto Preliminar, consulte: www.b3.com.br (neste website e clicar
em “Home”, depois clicar em “Produtos e Servigos”, depois clicar “Solucao para Emissores”,
depois clicar em “Ofertas Publicas”, depois clicar em “Oferta em Andamento”, depois clicar
em “Fundos”, e depois selecionar “VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII”).

Para acesso as informacoes periddicas sobre o] Fundo, consulte:
https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website acessar “Centrais de Conteldo”, clicar em
“Central de Sistemas da CVM”, clicar em “Consulta a Fundos”, em seguida em “Fundos de
Investimento Registrados”, buscar por "VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII”, clicar no link do nome do Fundo, acessar o sistema Fundos.Net,
selecionar, no campo “Tipo”, na linha do respectivo “Informe Mensal”, do respectivo
“Informe Trimestral” ou “Informe Anual”, a opcdo de download do documento no campo
“Acgoes”).

Caso, ao longo do periodo de distribuicdo da Oferta, haja a divulgacéo pelo Fundo de
alguma informacao periddica exigida pela regulamentagao aplicavel, o Coordenador Lider
realizara a insercdao no Prospecto das informag0es previstas pelos itens 6.1 e 6.2 do Anexo
ITI da Instrugdo CVM 400.

Declaracdo nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM 400

O Administrador prestou declaracdo de veracidade, nos termos do artigo 56 da Instrugao
CVM 400, declarando que (i) este Prospecto contém, na sua data de disponibilizagéo, as
informacgGes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, sobre a Oferta,
as cotas do Fundo, o Fundo, suas atividades, sua situagdo econémico-financeira, os riscos
inerentes as suas atividades e quaisquer outras informagoes relevantes; (ii) este Prospecto
foi elaborado de acordo com as normas pertinentes; (iii) as informagdes prestadas neste
Prospecto e fornecidas ao mercado durante a Oferta sao verdadeiras, consistentes, corretas
e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito
da Oferta; e (iv) é responsavel pelo cumprimento das obrigacGes impostas ao ofertante
pela Instrugao CVM 400.

O Coordenador Lider prestou declaracdo de veracidade, nos termos do artigo 56 da
Instrucdo CVM 400, declarando que (i) as informacdes prestadas pelo Fundo sao
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada
de decisao fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informacdes fornecidas ao mercado
durante todo o prazo de distribuicdo, inclusive as informag0es eventuais ou periddicas que
venham a integrar o Prospecto, incluindo as constantes do Estudo de Viabilidade anexo a
este Prospecto e as fornecidas para registro do Fundo perante a CVM, sdo suficientes,
permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta. O
Coordenador Lider declarou, ainda, que este Prospecto (i) contém, na sua data de
disponibilizacdo, as informacdes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos
investidores, sobre a Oferta, as cotas do Fundo, o Fundo, suas atividades, sua situacao
econdmico-financeira, os riscos inerentes as suas atividades e ao investimento no Fundo e
qguaisquer outras informacdes relevantes, e (ii) foi elaborado de acordo com as normas
pertinentes, incluindo a Instrugao CVM 400.

As declaracbes de veracidade do Administrador e do Coordenador Lider estao anexas a este
Prospecto Preliminar nos Anexos III e IV.
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Substituicdo dos Prestadores de Servico do Fundo

A parte do Administrador e do Gestor, cuja eventual substituicdo dependera de deliberagao
dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral, nos termos do Regulamento, os demais
prestadores de servicos do Fundo serdo contratados diretamente pelo Administrador,
mediante prévia consulta ao Gestor. Maiores informacoes sobre a politica de substituicdo
do Administrador e do Gestor poderao ser encontradas no Regulamento.

Regulamento

As informag0es exigidas pelo artigo 15, incisos I a XXVI, da Instrugdo CVM 472 podem ser
encontradas no Regulamento do Fundo no “Capitulo 2. Do Fundo”, “Capitulo 3. Do Objeto
do Fundo”, “Capitulo 4. Da Politica de Investimentos”, “Capitulo 6. Da Emissdao de Cotas
para Constituicdo do Fundo”, “Capitulo 7. Das Ofertas Publicas de Cotas”, “Capitulo 8. Das
Novas Emissdes de Cotas”, “Capitulo 9. Da Taxa de Ingresso”, “Capitulo 10. Da Politica de
Distribuicdo de Resultados”, “Capitulo 11. Da Administragdo do Fundo e da Gestdo da
Carteira”, “Capitulo 12. Das Obrigagdes e Responsabilidades da Administradora e da
Gestora”, “Capitulo 13. Das VedagGes da Administradora e da Gestora”, “Capitulo 14. Da
Remuneragdo da Administradora e da Gestora”, “Capitulo 16. Da Divulgacdo de
Informacdes”, “Capitulo 17. Da Assembleia Geral de Cotistas”, “Capitulo 18. Do
Representante dos Cotistas”, “Capitulo 19. Das Demonstracdes Financeiras” e “Capitulo 21.
Da Dissolucdo, Liquidacdo e Amortizacao Parcial de Cotas”.

As obrigagdes do Administrador previstas no artigo 30 da Instrugao CVM 472 podem ser
encontradas no Regulamento no “Capitulo 11. Da Administracdo do Fundo e da Gestdo da
Carteira” e no artigo “13.3 Propriedade Fiduciaria dos Bens Imdveis”.

Para acesso ao Regulamento do Fundo, consulte: https://www.gov.br/cvm/pt-br (na
pagina principal, clicar em “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados
a CVM”, “Fundos de Investimento” clicar em “Consulta a informacgées de fundos”, selecionar
o tipo de fundo como “Fundos de Investimento Imobilidrio” e preencher o CNPJ do Fundo
na caixa indicada, e entdo selecionar “Valora Hedge Fund Fundo de Investimento
Imobiliario”. Selecione “aqui” para acesso ao sistema Fundos.NET e, entdo, procure pelo
“Regulamento”, e selecione a ultima versado disponivel).
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4. O VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII
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SUMARIO DO FUNDO

A seguir se apresenta um sumario dos negoécios do Fundo, incluindo suas
informagcoes operacionais e financeiras, suas vantagens competitivas e
estratégias de seu negdcio. Este sumario é apenas um resumo das informagoes
do Fundo e ndo contém todas as informacoes que o Investidor deve considerar
antes de investir em Cotas do Fundo. O Investidor deve ler atentamente todo o
Prospecto, incluindo as demonstracoes financeiras, suas respectivas notas
explicativas, e as informacoes contidas na secido "Fatores de Risco” deste
Prospecto

ESTE SUMARIO E APENAS UM RESUMO DAS INFORMACOES DO FUNDO. AS INFORMACOES
COMPLETAS SOBRE O FUNDO ESTAO NO REGULAMENTO. LEIA O REGULAMENTO ANTES
DE ACEITAR A OFERTA.

Base Legal

O VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII,
constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracdo indeterminado, é
regido pelo Regulamento e tem como base legal a Lei n° 8.668/93 e a Instrugdo CVM 472.

Duracéo

O Fundo tem prazo de duracgdo indeterminado, sem prejuizo da possibilidade de o Fundo
ser liquidado por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, conforme disposto no
Regulamento.

Publico Alvo

O Fundo destina-se ao publico em geral, ou seja, pessoas naturais e juridicas, residentes e
domiciliadas no Brasil, bem como fundos de investimento que tenham por objetivo
investimento de longo prazo, fundos de pensdo, regimes proprios de previdéncia social,
entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, companhias seguradoras, entidades de
previdéncia complementar e de capitalizacdo, bem como investidores ndo residentes que
invistam no Brasil segundo as normas aplicaveis e que aceitem os riscos inerentes a tal
investimento, respeitadas eventuais vedagdes previstas na regulamentacdo em vigor,
conforme previsto no Regulamento.

Obijetivo

O objetivo do Fundo é auferir rendimentos e/ou ganho de capital, bem como proporcionar
aos Cotistas a valorizacdo de suas Cotas por meio do investimento e, conforme o caso,
desinvestimento, em Ativos Alvo e em Ativos de Liquidez, observada a politica de
investimentos prevista no Regulamento.

O objetivo do Fundo e a sua politica de investimentos somente poderdo ser alterados
mediante deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, observadas as regras estabelecidas
no Regulamento.

Politica de investimentos

Nos termos do capitulo 4 do Regulamento, os recursos do Fundo serdo aplicados, sob a
gestdo do Gestor, de acordo com a sua politica de investimento, objetivando,
fundamentalmente, auferir rendimentos e/ou ganho de capital por meio do investimento
e, conforme o caso, desinvestimento, em Ativos Alvo e Ativos de Liquidez.

As disponibilidades financeiras do Fundo que nao estejam aplicadas em Ativos Alvo, nos
termos do Regulamento, poderdo ser aplicadas nos Ativos de Liquidez.
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O Fundo devera ter, no minimo, 2/3 de seu patriménio liquido investido em Ativos Alvo,
devendo ainda ser observado os seguintes limites de concentragao de cada Ativo Alvo em
relagdo ao patrimoénio liqguido do Fundo, conforme a tabela abaixo (“Limites de
Concentragao”):

Limite de
Categoria de Ativo-Alvo cé?’zc::gfilaoo
Fundo)

AcOes Imobiliarias e cotas de FIA Imobiliario 10%
Debéntures Imobilidrias 30%
Participacdbes em SPE Imobiliaria 25%
Cotas de FIP Imobiliario 15%
CEPAC 5%
Cotas de FII 100%
CRI 100%
Cotas de FIDC Imobilidrio 30%
Outros Titulos Imobilidrios 10%
Letras hipotecarias (LH), letras de crédito imobiliario (LCI) e letras

imobilidrias garantidas (LIG) 100%

Para o investimento em CRIs, o Fundo devera respeitar os seguintes critérios de
elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade”):

(iii) os CRIs adquiridos para compor a carteira do Fundo deverao possuir, no momento
da aquisicao ou subscricdo, classificacao de risco (rating), em escala nacional, igual
ou superior a “A-" ou equivalente, atribuida por qualquer das trés grandes agéncias
classificadoras de risco, sejam elas: Standard & Poors, Fitch e/ou Moody’s, ou
qualquer de suas representantes no pais, salvo no caso de se enquadrarem na
hipdtese descrita no inciso (ii) abaixo; e

(iv) os CRIs adquiridos para compor a carteira do Fundo poderdao ndo contar com
classificacao de risco (rating), sendo que, nesta hipdtese, os referidos CRIs deverdo
contar com garantia real que, na data de aquisicao ou subscricao do respectivo CRIs
pelo Fundo, possua laudo de avaliacao evidenciando que a referida garantia real
corresponde a, no minimo, 100% (cem por cento) do valor da divida representada
pelo respectivo CRI.

O investimento em LH, LCI, LIG emitidas por instituicGes financeiras devera respeitar o
limite de concentracdo maximo de 10% (dez por cento) para cada instituigdo financeira,
devendo ser considerado para tal limite o investimento em todas as sociedades integrantes
do seu respectivo Grupo Econémico (conforme definido no Regulamento).

NOS TERMOS DOS PARAGRAFOS 50 E 6° DO ARTIGO 45 DA INSTRQCAO CVM 472, O
FUNDO DEVERA, AINDA, OBSERVAR OS LIMITES DE CONCENTRACAO POR EMISSOR
PREVISTOS NA INSTRUCAO CVM 555.

Ndo sera necessaria a aprovagdo pela Assembleia Geral de Cotistas para a aquisigdo e a
alienacdo dos Ativos nos termos do Regulamento, ressalvada a hipotese de conflito de
interesses nos termos do artigo 34 da Instrucao CVM 472, e sempre observado o disposto
na Procuracdo de Conflito de Interesse.

84



Os resgates de recursos de investimentos em Ativos de Liquidez caracterizados como de
renda fixa sé serdo permitidos para os eventos abaixo relacionados: (a) pagamento de
Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Performance; (b) pagamento de custos
administrativos, despesas ou encargos devidos pelo Fundo, inclusive de despesas com
aquisicdo e venda de Ativos que componham a carteira do Fundo; (c) investimentos em
novos Ativos; (d) pagamento de rendimentos aos Cotistas; e (e) reinvestimento em outros
Ativos de Liquidez caracterizados como de renda fixa.

O objetivo do Fundo e a politica de investimentos somente poderao ser alterados mediante
deliberacao da Assembleia Geral de Cotistas, observadas as regras estabelecidas neste
Regulamento.

O Administrador e o Gestor poderao, conforme aplicavel, sem prévia anuéncia dos Cotistas,
praticar os seguintes atos, ou quaisquer outros necessarios a consecucdo dos objetivos do
Fundo, desde que em observancia ao Regulamento e a legislagdo aplicavel:

(i) observadas as demais disposigdes do Regulamento, celebrar, aditar, rescindir ou nao
renovar, bem como ceder ou transferir para terceiros, a qualquer titulo, os contratos
com os prestadores de servigos do Fundo;

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

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

(iv) locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar titulos e valores
mobiliarios; e
(v) realizar operacoes classificadas como “day trade”.

E vedado ao Fundo, adicionalmente as vedacBes estabelecidas pela regulamentacdo
aplicavel editada pela CVM e as vedacgOes dispostas no Regulamento em relagdo ao
Administrador e ao Gestor, aplicar recursos na aquisicao de quaisquer valores mobiliarios
gue ndo os Ativos Alvo e os Ativos de Liquidez, ressalvadas as hipoteses expressamente
previstas no Regulamento.

Sem prejuizo do disposto na politica de investimentos, poderdo eventualmente compor a
carteira do Fundo imdveis localizados em qualquer parte do territdrio nacional, direitos reais
em geral sobre tais imoveis, participagGes societarias de sociedades imobiliarias e/ou
outros ativos financeiros, titulos e valores mobilidrios que ndo os Ativos, nas hipéteses de:
(i) execugao ou excussao de garantias relativas aos Ativos de titularidade do Fundo; e/ou
(ii) renegociacao de dividas decorrentes dos Ativos de titularidade do Fundo.

A carteira do Fundo poder3, eventualmente, ter bens imdveis em sua composicdo, os quais,
por sua vez, deverao ter sido avaliados por empresa especializada independente
previamente a sua eventual aquisicdo/recebimento pelo Fundo, na forma do artigo 45,
paragrafo quarto da Instrucdo CVM 472, sendo certo que ndo poderdo ter decorrido mais
de 3 (trés) meses entre a data de avaliacdo e a data de sua eventual aquisicao/recebimento
pelo Fundo. O laudo de avaliagdo dos imdveis sera preparado de acordo com o Anexo 12
da Instrucdo CVM 472 e deverd ser atualizado em periodicidade anual, antes do
encerramento de cada exercicio social.

A estratégia de cobranga dos Ativos que eventualmente estiverem inadimplentes serd
estabelecida e implementada pelo Gestor, independentemente de aprovacao em
Assembleia Geral de Cotistas, mediante a adogdo dos procedimentos pertinentes aos
respectivos Ativos, observada a natureza e caracteristicas de cada um dos Ativos de
titularidade do Fundo.
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Na hipétese de o Fundo passar a ser detentor de outros ativos, que ndo os Ativos, por
ocasido dos eventos previstos nos incisos (i) e (ii) do artigo 4.9 do Regulamento,
especialmente nas hipéteses em que tais ativos estiverem sofrendo processo de execugdo
por ocasido de vencimento antecipado dos Ativos, a contabilizacdo de tais ativos no
patrimo6nio do Fundo poderda ocasionar o Desenquadramento Passivo Involuntario do
Fundo. Nessas hipdteses, o Administrador e o Gestor, conforme previsto no artigo 105 da
Instrugdo CVM 555, ndo estardo sujeitas as penalidades aplicaveis pelo descumprimento
dos critérios de concentracédo e diversificagdo da carteira do Fundo, e concentracdo de risco,
definidos no Regulamento e na legislagao vigente, observado o previsto no artigo 106 da
Instrugdo CVM 555.

Remuneracao do Administrador, do Gestor e dos demais prestadores de servicos

Taxa de Administracéo

A Taxa de Administracao sera composta de 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano,
calculada sobre (i) o valor contabil do patriménio liquido do Fundo; ou (ii) o valor de
mercado do Fundo, calculado com base na média didria da cotacdo de fechamento das
Cotas no més anterior ao do pagamento da remuneragdo, caso as Cotas tenham integrado
ou passado a integrar, no periodo, indices de mercado, cuja metodologia preveja critérios
de inclusao que considerem a liquidez das Cotas e critérios de ponderacdo que considerem
o volume financeiro das Cotas, como por exemplo, o indice de fundos de investimento
imobilidrios da B3 (IFIX), observado que em ambos os casos sera devido o valor minimo
mensal de R$10.000,00 (dez mil reais), atualizado anualmente pela variacao do IGP-M
(Indice Geral de Precos de Mercado), apurado e divulgado pela Fundacdo Getulio Vargas -
FGV, a partir do més subsequente a data de autorizacdo para funcionamento do Fundo
(“*Taxa de Administracdo”).

A Taxa de Administragdo sera provisionada por Dia Util, mediante divisdo da taxa anual por
252 (duzentos e cinquenta e dois) dias, apropriada e paga mensalmente, por periodo
vencido, até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao dos servigos prestados.

A Taxa de Administracao engloba os pagamentos devidos ao Administrador pelos servigos
de administracao fiducidria, custddia e escrituracao, e ao Gestor pelos servicos de gestao.

Para os servicos de custddia, sera cobrado taxa anual incidente sobre o Patriménio Liquido
do fundo de 0,05% a.a. (cinco centésimos por cento ao ano), ou R$ 3.000,00 (trés mil
reais) mensais, corrigidos anualmente pelo IGPM, sempre respeitando o que for maior.

Para fins de calculo, exclusivamente, da parcela da Taxa de Administracdo a qual o Gestor
faz jus a titulo de gestdo, ndo sera considerada a parcela do patriménio do Fundo que
estiver aplicada em FII ou FIDCs Imobiliarios investidos que sejam geridos pelo Gestor. O
Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados.

Remuneracdo do Administrador

Pela prestacdo dos servigos de administragdo sera cobrado taxa anual a ser paga pelo
Fundo de 0,10% a.a. (dez centésimos por cento ao ano) incidente sobre o Patrimdnio
Liquido, ou R$ 5.500,00 (cinco mil e quinhentos reais) mensais, corrigidos anualmente pelo
IGPM, o que for maior ("Remuneracao do Administrador”).

Remuneragao do Gestor

O Gestor fara jus a uma remuneracao mensal correspondente a diferenca entre: (a) a Taxa
de Administracdo; e (b) e a Remuneragdo do Administrador, calculadas de forma pro rata
temporis, sobre a Base de Calculo da Taxa de Administracéo (“Taxa de Gestao”).
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Remuneracao do Escriturador

Caso o fundo seja listado em bolsa, sera cobrado taxa de escrituragdo de 0,03% a.a. (trés
centésimos por cento ao ano), incidente sobre o Patrimonio Liquido, ou R$ 1.500,00 (um
mil e quinhentos reais) mensais, corrigidos anualmente pelo IGP-M, o que for maior.

Taxa de Perfomance

Além da Taxa de Administracdo, o Gestor fara jus a uma taxa de performance (“"Taxa de
Performance”) a partir do dia em que ocorrer a primeira integralizacdo de cotas, a qual
sera provisionada mensalmente e paga semestralmente, até o 5° dia Gtil do 19 (primeiro)
més subsequente ao encerramento do semestre, diretamente pelo Fundo ao Gestor. A Taxa
de Performance sera calculada da seguinte forma:

Taxa de Performance = 0,20 x [(Va)-(indice de Correcao*Vb)]

Va = lucro caixa apurado mensalmente dentro do semestre civil (caso nao tenha atingido
performance, € adicionado o lucro caixa acumulado do(s) semestre(s) anterior (es),
corrigido pelo Indice de Correcdo - abaixo definido), atualizado e apurado conforme
férmula abaixo:

M

Va = Z Lucro caixa do més * Indice Corregdo (M)
N

M = Més referéncia;

N = Més subsequente ao encerramento da oferta ou més subsequente ao ultimo més em
gue houve pagamento de Taxa de Performance.

Indice de Correcdo: Variacdo do Benchmark = (IPCA + X, sendo o “X”:

X = a. Caso a Média IMABS5 (abaixo definida) seja igual ou menor a 4% ao ano, X =
Média IMAB5 + 1% ao ano (soma aritmética)

a.1. Caso a Média IMAB5 seja igual ou menor a 2% ao ano, X = 3% ao ano
b. Caso a Média IMAB5 seja um nimero entre 4% e 5% ao ano, X = 5% ao ano
c. Caso a Média IMABS5 seja maior ou igual a 5% ao ano, X = Média IMAB5

Média IMABS5 = a média aritmética do Yield IMA-B 5 (titulos com prazo para o vencimento
até cinco anos), expresso em percentual ao ano, divulgado diariamente pela ANBIMA -
Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, em seu
website). A Média IMAB5 que vigorara para um determinado periodo de apuragdo sera o
apurado no semestre imediatamente anterior (exemplificativamente, a Média IMAB5 sera
calculada para o periodo de 1 de janeiro a 30 de junho para a apuracgdo da Taxa de
Performance de 1 de julho a 31 de dezembro, a ser paga em janeiro do ano subsequente)
e serd ajustado a uma base semestral.

Tendo em vista a data de apuracao da Taxa de Performance, sera utilizada a variagao
mensal do IPCA divulgada no més anterior. Esta taxa ndo representa e nem deve ser
considerada, a qualquer momento e sob qualquer hipétese, como promessa, garantia ou
sugestdo de rentabilidade ou de isengao de riscos para os cotistas.

Vb = somatorio do valor total integralizado no Fundo pelos investidores desde a primeira
integralizacdo de cotas durante o prazo de duracdao do fundo (i) acrescido de eventuais
integralizagbes futuras e (ii) deduzido de eventuais amortizacdes de cotas, ambos
considerados pro rata temporis no periodo de apuragao.

As datas de apuracao da Taxa de Performance corresponderdao sempre ao Ultimo dia dos
meses de junho e dezembro.
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O Gestor podera, a seu exclusivo critério, solicitar que a Taxa de Performance apurada em
determinado semestre seja paga de forma parcelada ao longo do semestre seguinte, e nao
obrigatoriamente no prazo de até o 5° dia util do 1°© (primeiro) més subsequente ao
encerramento do semestre, mantendo-se inalterada a data de apuragao da Taxa de
Performance.

E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da cota do Fundo for inferior
ao seu valor na ultima data utilizada para apuracao da Taxa de Performance em que houve
efetiva cobrancga. Nesses termos, caso o valor da cota do Fundo, em determinada data de
apuracao, for inferior ao seu valor por ocasido da uUltima apuragdo da Taxa de Performance
com resultado superior a zero, o valor da Taxa de Performance em referida data de
apuracgdo sera considerado como zero.

Entende-se por “valor da cota do Fundo” aquele resultante da divisdo do valor do
patrimo6nio liquido do Fundo pelo nimero de cotas do Fundo, apurados, ambos, no
encerramento do dia, assim entendido como o horario de fechamento do mercado em que
as cotas do Fundo sdo negociadas, conforme dispde o § 1° do artigo 1° da Instrugdao CVM
555.

Caso sejam realizadas novas emissGes de cotas posteriormente a Primeira Emissdo: (i) a
Taxa de Performance sera provisionada separadamente para as tranches correspondentes
a cada emissdo de cotas; e (ii) a Taxa de Performance em cada data de apuragdo sera o
eventual resultado p05|t|vo entre a soma dos valores apurados para cada tranche.

Para a Primeira Emissao de Cotas, a Taxa de Performance sera devida somente a partir do
encerramento da Oferta.

No caso de destituicdo e/ou rendncia do Administrador e/ou do Gestor: (a) os valores

devidos relativos a sua respectiva remuneragdo, conforme aplicavel, serdo pagos pro rata

temporis até a data de seu efetivo desligamento e ndo |he serdo devidos quaisquer valores

adicionais apo6s tal data; e (b) conforme aplicavel, o Fundo arcara isoladamente com os

emolumentos e demais despesas relativas as transferéncias, a sua respectiva sucessora,

ga |p__wo;:(;jnedade fiduciaria referentes aos bens imdveis e direitos integrantes do patrlmonlo
o Fundo

Politica de distribuicdo de resultados

Nos termos do artigo 10 do Regulamento, sera realizada anualmente, em até 120 (cento e
vinte) dias apos o término do exercicio social, assembleia geral ordinaria de cotistas para
deliberacao sobre as demonstracoes financeiras apresentadas pelo Administrador.

O Fundo devera distribuir a seus Cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos
resultados auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango semestral
encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. O resultado auferido num
determinado periodo, caso exista, podera, a critério do Administrador, considerando a
orienfacdo do Gestor, ser distribufido aos Cotistas, mensalmente, sempre no 5° (quinto)
Dia Util do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de
antecipagao dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que eventual saldo
de resultado ndo distribuido como antecipacdo sera pago em até 5 (cinco) Dias Uteis dos
meses de fevereiro e agosto, podendo referido saldo ser utilizado pelo Administrador para
reinvestimento em Ativos Alvo, Ativos de Liquidez ou composicao ou recomposicdo da
Reserva de Contingéncia, com base em recomendacdo apresentada pelo Gestor, desde que
respeitados os limites e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.

O percentual minimo a que se refere o artigo anterior sera observado apenas
semestralmente, sendo que os adiantamentos realizados mensalmente poderdo nao atingir
o referido percentual minimo.

Fardo jus aos rendimentos do Fundo os titulares de Cotas no fechamento do Gltimo Dia Util
do més imediatamente anterior ao respectivo més no qual ocorrera a distribuicdo, de
acordo com as contas de deposito mantidas pela instituicdo escrituradora das Cotas.

Entende-se por resultado do Fundo o produto decorrente do recebimento: (i) de
rendimentos dos Ativos Alvo; e (ii) de eventuais rendimentos oriundos dos Ativos de
Liquidez, deduzidos o valor do pagamento da prestacdo relativa ao Ativos adquiridos, a
Reserva de Contingéncia, e as demais despesas previstas neste Regulamento para_a
manutencdo do Fundo, nao cobertas pelos recursos arrecadados por ocasidao da emissao
das Cotas, tudo em conformidade com o disposto na Instrugdo CVM n° 516, de 29 de
dezembro de 2011.
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Para arcar com as despesas extraordinarias dos Ativos, se houver, podera ser constituida
uma reserva de contingéncia (“Reserva de Contingéncia”). Entende-se por despesas
extraordinarias aquelas que ndo se refiram aos gastos rotineiros relacionados aos Ativos.
Os recursos da Reserva de Contingéncia serdo aplicados em Ativos de Liquidez.

O valor da Reserva de Contingéncia que venha a ser constituida sera correspondente a 1%
(um por cento) do valor total dos Ativos. Para sua constituicdo ou reposicdo sera procedida
a retencdo de até 5% (cinco por cento) do rendimento mensal apurado pelo critério de
caixa, até que se atinja o limite acima previsto. Constituida a Reserva de Contingéncia, o
Gestor podera utilizar os recursos excedentes ao montante de 95% (noventa e cinco por
cento) a seu exclusivo critério, incluindo para realizar investimentos em Ativos Alvo ou
Ativos de Liquidez ou ainda reter tais recursos em caixa para recomposicao do montante a
ser distribuido aos Cotistas na forma prevista no Regulamento.

O Fundo mantera sistema de registro contabil, permanentemente atualizado, de forma a
demonstrar aos Cotistas as parcelas distribuidas a titulo de pagamento de rendimento.

As distribuicdes a titulo de amortizacdo de Cotas deverdao abranger todas as Cotas
integralizadas, em beneficio de todos os Cotistas, de forma proporcional.

Os pagamentos de distribuicao de rendimentos do Fundo aos Cotistas serao realizados em
moeda corrente nacional, por meio de ordem de pagamento, crédito em conta corrente,
documento de ordem de crédito, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo BACEN.

Perfil do Administrador

Em 2019, o Banco Daycoval decidiu ampliar seu foco na area de Servicos para o Mercado
de Capitais. Definimos para nosso segmento de servigos uma estratégia de atendimento
completo das necessidades dos gestores de recursos de terceiros e investidores (one stop
shop). Trabalhamos com as mais diversas linhas de servicos a esse mercado, tais como
administragdo e custddia para fundos de investimento (FI), fundos imobiliarios (FII), fundos
de participacdes (FIP) e fundos de direitos creditérios (FIDC). Além destes servigos,
oferecemos também a escrituracdo de fundos na B3, suporte a distribuicdo, servicos para
carteiras administradas e custddia para investidores ndo residentes (4373), escrow
account, bancarizacdo de ativos (emissdao de CCBs) e a mais diferenciada plataforma.

Em pouco mais de um ano de operagdo, ja colnemos motivos que permitem celebrar o
acerto na decisdo estratégica de ampliar esses servigos: observamos um aumento de 190%
em ativos sob prestacdo de servigos, totalizando mais de R$ 21 bilhdes, com mais de 210
fundos atendidos. Atribuimos esse desempenho tdo bom ja na largada a confianca
transmitida pela marca Daycoval, que aporta o legado e os valores de uma instituicao que
ha mais de 50 anos vem sendo bem sucedida no enfrentamento dos momentos mais
criticos do mercado.

Contamos com uma equipe de alta performance e experiéncia média de mais de 20 anos
neste segmento com um alto investimento em tecnologia, o que vem demonstrando um
grande diferencial em nossa qualidade. Atualmente contamos com mais de 70% dos nossos
processos realizados por rob0s, o que nos da grande agilidade, eficiéncia e resiliéncia.

Estamos convictos que nossa histéria de proximidade com nossos clientes combinada com
nossa solidez, capacidade tecnolégica e agilidade nas tomadas de decisdes irdo impulsionar
nosso crescimento e criar um diferencial para este segmento tdo carente no mercado
brasileiro

Perfil do Coordenador Lider

A Grupo XP é uma plataforma tecnoldgica de investimentos e de servicos financeiros, que
tem por missao transformar o mercado financeiro no Brasil e melhorar a vida das pessoas.

A XP foi fundada em 2001, na cidade de Porto Alegre, estado do Rio Grande do Sul, Brasil,
como um escritério de agentes autébnomos de investimentos com foco em investimentos
em bolsa de valores e oferecendo educagdo financeira para os investidores, vindo a tornar-
se uma corretora de valores em 2007.
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Com o proposito de oferecer educagdo e de melhorar a vida das pessoas por meio de
investimentos independentes dos grandes bancos, a XP Investimentos vivenciou uma
rapida expansao.

Em 2017, o Ital Unibanco adquiriu participacdo minoritaria no Grupo XP, de 49,9%, e
reafirmando o sucesso de seu modelo de negdcios.

Em dezembro de 2019, a XP Inc., sociedade holding do Grupo XP, realizou uma oferta
inicial de agbes na Nasdaq, sendo avaliada em mais de R$78 bilhdes a época.

O Grupo XP tem as seguintes areas de atuagdo: (i) corretora de valores, que inclui servigos
de corretagem e assessoria de investimentos para clientes pessoa fisica e juridica,
coordenacao e estruturacdo de ofertas publicas e, além disso, possui uma plataforma de
distribuicao de fundos independentes com mais de 590 fundos de 150 gestores; (ii) asset
management, com mais de R$40 bilhdes de reais sob gestdo, e que via XP Asset
Management oferece fundos de investimentos em renda fixa, renda variavel e fundos de
investimentos imobilidrios; e (iii) mercado de capitais, engloba um portfélio completo de
servicos e solugbes para adequacdo de estrutura de capital e assessoria financeira. Além
da marca “XP” (www.xpi.com.br), o Grupo XP ainda detém as marcas “Rico”
(www.rico.com.vc) e “Clear” (www.clear.com.br).

Em 30 de junho de 2020, o Grupo XP contava com mais de 2.360.000 clientes ativos e
mais de 7.000 Agentes Autébnomos em sua rede, totalizando R$436 bilhdes de ativos sob
custddia, e com escritérios em Sao Paulo, Rio de Janeiro, Miami, Nova Iorque, Londres e
Genebra.

Atividade de Mercado de Capitais da XP Investimentos

A area de mercado de capitais atua com presenca global, oferecendo a clientes corporativos
e investidores uma ampla gama de produtos e servigos por meio de uma equipe altamente
experiente e dedicada aos seguintes segmentos: Divida local (Debéntures, Debéntures de
Infraestrutura, CRI, CRA, CDCA, FIDC, LF), Divida Internacional (Bonds), Securitizacdo,
Equity Capital Markets, M&A, Crédito Estruturado, Project Finance e Development Finance.

No segmento de renda fixa e hibridos, a XP apresenta posicdo de destaque ocupando o
primeiro lugar no Ranking Anbima de Distribuicdo de Fundo de Investimento Imobiliario,
tendo coordenado 11 ofertas que totalizaram R$ 3,7 bilhdes em volume distribuido,
representando 55,5% de participacdo nesse segmento até junho de 2020. Ainda no
Ranking Anbima Distribuicdo de Renda Fixa, detém a 12 colocacdo nas emissdes de CRA e
23 colocacao nas emissdes de CRI. Na visao consolidada que engloba debéntures, notas
promissorias e securitizacdo, a XP esta classificada em 40 lugar, tendo distribuido R$ 1,8
bilhdes em 16 operagdes.

Em renda varidvel, a XP oferece servigos para estruturacao de ofertas publicas primarias e
secundarias de acoes. A condugdo das operacoes é realizada em ambito global com o apoio
de uma equipe de equity sales presente na América do Norte, América Latina e Europa e
de uma equipe de equity research que cobre mais de 45 empresas de diversos setores. Em
2019, a XP atuou de forma ativa no segmento de Equity Capital Markets atuando como
assessora do Grupo CB na estruturacdo da operacao de R$2,30 bilhdes que alterou a
estrutura societaria da Via Varejo; follow-on da Petrobras no valor de R$7,30 bilhGes;
follow-on da Light no valor de R$2,5 bilhdes; IPO da Afya no valor de US$250 milhdes;
follow-on da Movida no valor de R$832 milhdes; follow-on da Omega Geracao no valor de
R$830 milhdes; IPO da Vivara no valor de R$2.041 milhdes; follow-on de Banco do Brasil
no valor de R$5.837 milhdes; follow-on de LOG Commercial Properties no valor de R$637
milhdes; IPO da C&A no valor de R$1.627 milhdes de reais e no IPO do Banco BMG no
valor de R$1.391 milhdes, follow-on de Cyrela Commercial Properties no valor de R$760
milhdes; IPO da XP Inc. no valor de R$9.276 milhdes e no follow-on de Unidas no valor de
R$1.837 milhGes. Ademais, nos anos de 2016, 2017 e 2018 a XP foi lider em alocacdo de
varejo em ofertas de renda variavel, responsavel por alocar o equivalente a 72,2%, 53,4%
e 64,1%, respectivamente, do total de ativos de renda variadvel alocados nos referidos anos.

Adicionalmente, possui uma equipe especializada para a area de fusdes e aquisicdoes da XP
Investimentos, oferecendo aos clientes estruturas e solugdes para assessoria, coordenagao,
execugao e negociacao de aquisicoes, desinvestimentos, fusOes e reestruturagoes
societarias.
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Perfil do Gestor

A Valora é uma gestora de recursos independente, devidamente autorizada pela CVM como
administradora de carteiras de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério n° 9.620,
de 28 de novembro de 2007, publicado no Diario Oficial da Unido, especializada em crédito
privado, imobiliario e private equity.

Foi criada em 2005 e possuia, em agosto de 2020, R$3,9 bilhdes de ativos sob gestdo
distribuidos em 29 (vinte e nove) fundos, tendo um DNA que condensa experiéncias
empresariais e financeiras, oferecendo produtos que dao énfase a investimentos de longo
prazo, buscando retornos consistentes e a criacao de valor para seus clientes. Seus sécios
e executivos tém ampla experiéncia nos setores imobiliario e financeiro, possuindo capital
proprietario investido em todas as estratégias. Desde a sua criacdo, a Valora teve, como
sua principal estratégia de negdcios, o desenvolvimento de fundos estruturados, voltados
para o mercado de renda fixa, principalmente relacionados a crédito privado. Neste
contexto, se especializou, sobretudo, nos mercados de fundos de investimento em direitos
creditorios (FIDCs) e FIIs. A Valora acredita que nestes mercados consegue trazer
beneficios e valor agregado de gestdo (alfa) diferenciado para seus investidores.

MNossa Missao e Objetivos

i

k53,9 bi sob gestdo

+ Nossa missdo € proporcionar Investimentos com
resultados consistentes e resiliéncia, focando em
produtos estruturades, usando como estratégia 31 fundos
de valor coeréncia e fundamentos para um perfi
de meédio/longo prazo
_ 39 colaboradores
" Produtos Diferenciados: Fundos Imobiliarios
Fundos de Crédito Privado, FIDCs e Private Equity
v Estratégia de Valor: conservadorisme, cosrénciz # de 33.000 investidores

e fundamentos

+ Permanente busca por complementaridade, + de 25 parceiros de distribuico
disposicio assoclativa

+ Experiencia de Gestdo Empresarial como
diferencial de valor = 19 plataformas de distribuicdo

000000

Areas de Atuagio

FUNDOS DE CREDITO 0 Estruturacao e gestao de fundos: FIM, FIC FIM, Previdéncia, FIDCs, Club
PRIVADO Deals

o Solugd dut lusi lient
FUNDOSESTRUTURADOS 2 17 (T 21 e e e
DE CREDITO ¢ P g

O Criacdo de valor na relacdo risco/retorno diferenciada dos produtos

0O Focoem operacdes estruturadas lastreadas em ativos e/ou projetos imobiliarios
FUNDOS IMOBILIARIOS 0 Desenvolvimento de produtos de investimento e de crédito inovadores
0 Solido conhecimento do mercado imobilidrio

O Investimento em empresas do setor energético, visando fomentar seu crescimento
PRIVATE EQUITY através de extensa rede de relacionamentos empresariais da Valora, de sua experiéncia
em governanca corporativa e em gestdo empresarial

Os produtos oferecidos pela Valora ddo énfase a investimentos de médio e longo prazo, e
sao ancorados pela analise fundamentalista dos ativos, acompanhamento continuo dos
investimentos e retorno consistente para os investidores. A Valora acredita que pelo
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trabalho muito préximo no acompanhamento dos ativos investidos, agrega aos investidores
maior capacidade na avaliagao de riscos e na busca por retornos equilibrados. Durante sua
trajetdria, a Valora recebeu diversas premiacbes junto a publicagdes reconhecidas pelo
mercado financeiro (“Isto é Dinheiro”, “Valor Econémico”, “Investidor Institucional™) pela
sua qualidade na gestdo de fundos, consolidando-se no mercado.

Complementarmente, a Valora é signataria dos seguintes codigos junto a ANBIMA e a
Associacdo Brasileira de Private Equity e Venture Capital (ABVCAP): (i) Cddigo de
Administracdo de Recursos de Terceiros; (ii) Cédigo para o Programa de Certificacdo
Continuada; (iii) Codigo dos Processos da Regulacdo e Melhores Praticas; e (iv) Codigo
ABVCAP/ANBIMA FIP e FIEE.

Daniel Pegorini - Diretor-Presidente, Socio e Gestor

Auditor na Price Waterhouse de 1993 a 1996, atuou no Banco Garantia e no Credit Suisse First Boston de 1996 a 2002
na area de DCM. Socio-Fundador da Valora (2005), atuou por mais de 7 anos em operagdes de reestruturagéo e
recuperagéo de empresas, nos cargos de Diretor Executivo, Financeiro, Comercial e Coordenador de Reestruturagéo.
Além disso, participou de processos de estruturagdo de operagbes financeiras em valor superior a RS 2 bilhdes. Gestor
de Carteiras de Investimento (CVM) desde 2007.

Alessandro Vedrossi, MRICS - Sécio-Diretor da Area Imobiliaria

Socio-diretor responsavel pela area imobiliaria desde 2016. A &rea conta com aproximadamente R$700 milhdes sob
gestéo, distribuidos em 5 fundos, e histarico de estruturagéo de mais de R$1 bilhdo em CRI. Com mais de 25 anos de
experiéncia no mercado de investimento e financiamento imobilirio, atuou na GMAC-RFC, entre 2000 e 2008, com
passagens nos EUA (2003/2004) e México (2005/20086), participando em mais de US$14 bilhdes em operagdes de
securitizagdo. Entre 2008 e 2015, foi Diretor Executivo da Brookfield Incorporagdes, desenvolvendo projetos
imobiliarios com VGV de mais de R$ 20 bilhdes, com passagem também pelas areas de M&A, relagdes com
investidores e financeira.

José Eduardo Varandas - Socio-Diretor da Area Imobiliaria

Sacio-diretor responsavel pela area imobiliaria desde 2016. A area conta com mais de R$700 milhdes sob gestao,
distribuidos em 5 fundos, e histérico de estruturagdo de mais de R$1 bilhdo em CRI. Com mais de 15 anos de
experiéncia no mercado imabiliario, ingressou na CB Richard Ellis em 2005 na area de investimentos, onde participou de
operagdes que somaram mais de US$ 600 milhdes. Em 2007, atuou na GMAC-RFC como responsavel pela modelagem
financeira dos produtos de investimentos e pelo acompanhamento do portfélio. Em 2008, depois de passar pela area de
negocios imobiliarios do Unibanco, ingressou na Brookfield Incorporagoes, onde acompanhou mais de 200 projetos com
valor total de R$ 20 bilhdes.

Carlos Sartori - Socio-Diretor da Area de Renda Fixa Estruturados

Na Valora desde 2009, Sartori é o sécio responsavel pela area de Renda Fixa Estruturados, atuando na estruturagéo e
gestdo de FIDCs e demais instrumentos de crédito. Atuou diretamente na criagéo e gestao dos principais fundos de
crédito da casa, entre eles o Valora Absolute e os fundos da familia Guardian, além de ter sido o responsavel pela
concepgéo e operacionalizagéo da estratégia de gestéo de FIDCs. Carlos Sartori é Engenheiro Eletronico formado pelo
Instituto Tecnologico de Aeronautica (ITA).

Renato Ventura - Associado da Area Imobiliaria |||:
Engenheiro civil pela Escola Politécnica USP (1982), com especializagdo em administragéo pela FGV SP (1990) e mestrado em l‘
Real Estate Development pelo MIT (1997), tem mais de 30 anos de experiéncia no mercado de incorporagéo, investimentos e
financiamentos imobiliarios. No Unibanco, esteve & frente das operagdes imobiliarias em Mercado de Capitais (1998 2000), no

Corporate Banking (2000 2003) e no Crédito Imobiliario (2003 2006), sendo o responsavel pelos financiamentos Plano |
Empresério no banco durante todo este periodo. Também atuou em incorporadoras e em fundos com foco no setor. A partir de
2009 , participou da idealizagéo e estruturagdo da ABRAINC, associagéo das principais incorporadoras brasileiras. Atuou como
seu vice presidente executivo até o final de 2017, com lideranga na discusséo das principais questdes do setor imobiliario no pais.

Victor Lima - Associado

Com 10 anos de experiéncia no mercado financeiro, ingressou em 2011 na Valora atuando na area de Investment
Banking. Em 2014 passou a atuar na gestdo de Fundo de Investimento em Participagéo (FIP), foi pessoa chave de
fundo dedicado ao setor de dleo e gés, realizando o controle de fundos e estruturagéo de ativos. Victor é Engenheiro
Mecanico Aeronautico pelo ITA e Mestrando em Economia pela Fundagéo Getulio Vargas (FGV).

92



Governanca

A Valora, por ter sdcios ndo-executivos em sua estrutura societaria, e por acreditar nos
beneficios de trazer as contribuicbes e experiéncias destes acionistas para o dia-a-dia da
gestdo dos investimentos, conta com um comité estratégico (formado pelos principais
socios da Valora - executivos e ndo-executivos) que se reine mensalmente. Entre suas
principais atribuicdes estdo: (i) acompanhamento dos resultados do Gestor, vis-a-vis o
planejamento anual; (ii) estabelecimento de novas linhas estratégicas; (iii)
acompanhamento da area de compliance e risco; (iv) tratamento de questdes relacionadas
a conflitos de interesse; e (v) avaliagdo e acompanhamento do desenvolvimento dos
principais quadros da Valora.

Dentro do escopo da gestao de investimentos, todas as decisdes de alocacao de ativos da
Valora séo analisadas e aprovadas em comité de investimentos formal, por unanimidade.
A responsabilidade deste comité, que conta com a participacdo da area de Risco e
Compliance, é verificar, além das condigOes especificas e estrutura das transacgoes, o
enquadramento das mesmas aos mandatos e regulamentos dos Fundos, bem como a
avaliacdo de crédito correspondente. Os limites tém prazos de validade e sdo especificos
para cada investimento. O comité de investimentos também faz acompanhamento
periodico das posicoes investidas, das rentabilidades dos fundos e adequacdo da carteira
aos mandatos. Adicionalmente, a Valora conta com um comité de Risco e Compliance
independente, com total autonomia de acdo em qualquer caso de descumprimento de
qualquer regra ou norma. O comité de Risco e Compliance tem como responsabilidade a
analise e revisdo da adequacao das carteiras aos limites de enquadramento definidos pelos
regulamentos dos fundos, politicas internas e regulagdo vigente, além do acompanhamento
constante do ambiente regulatério. Também é de responsabilidade do comité de Risco e
Compliance a observancia, por parte de todos os integrantes da Valora, de suas politicas
(cddigo de ética, conduta e integridade, seguranca de informacgdes, know-your-client). Em
aderéncia ao processo de continuo desenvolvimento da indUstria de gestdo de fundos no
Pais, a Valora incentiva a qualificagdo continua e progressiva de seus colaboradores, tendo,
dentro de seus quadros: (i) trés gestores de portfolio autorizados pela CVM; (ii) quatro
autorizados CGA (2 certificados e 2 isentos); (iii) quatro detentores da certificacdo CPA-20;
(iv) um detentor da certificagdo de agente autdonomo de investimentos (ANCORD); e um
(v) um detentor da certificacao PQO (Programa de Qualificacdao Operacional) da ANCORD.
Abaixo, segue o organograma funcional da Valora.
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Estratégia e Gestao das Operagoes Imobiliarias

A equipe da area imobilidria da Valora tem conhecimento e expertise do mercado imobilidrio,
além de uma rede de relacionamentos com diversos agentes desse mercado. O conhecimento
detalhado dos riscos associados ao mercado imobiliario e a capacidade de mitigar tais riscos
€ um diferencial durante todos os processos de originacdo, analise, estruturacdo,
acompanhamento e gestdo dos investimentos com lastro em ativos imobilidrios. A Gestora
originou e estruturou mais de 54 operacdes imobilidrias (CRI e Financiamento a Construgdo)
num total de R$1,3 bilhdes

A equipe imobiliaria é responsavel atualmente pela gestdo de 5 fundos de investimento
com patrimonio liquido de aproximadamente de R$700 milhdes em 31/08/2020, além de
aproximadamente R$50 milhdes de compromissos de desembolsos futuros em operacdes
de financiamento a construcao. A carteira de CRI conta atualmente com 54 ativos, dos
quais 65% foram originados e estruturados pela Gestora, incluindo operagdes do segmento
residencial, escritdrios, shopping e galpdes. A carteira de financiamento a construcdo conta
com 7 ativos, 100% residencial e estruturados e originados pela Gestora.

Abaixo é apresentado o histérico de rentabilidade de 4 fundos da plataforma imobiliaria da
Gestora.

VGIR11 - Fll CRI benchmark CDI o VGIP11 - Fll CRI Indice de Preco
Distribuigdo Acumulada sobre Cota Patrimonial (CDI+ spread a.a.) Distrib. Acumulada sobre Cota Patrimonial (PCA+ spread a.a.)
CD330% IPCA+10,0%
S IPCA+9,0%
+320% CDI¥3,12% PCA0%
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IPCA+8,0%
CDk300%
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FIDC CRI Valora AzQuest - CRI High-Yield CDI FIDC Valyos - Financiamento Construgdo Residencial
Rentabilidade Acumulada (CDI + spread a.a.) Rentabilidade Acumulada (IPCA + spread a.a.)
CDI+8.0% CDI+35,0% IPCA+40%
CDI+75% CDI+30,0% IPCA+35% IPCA#29,4%
CDI+7,0% CDI+25,0% IPCA+30%
CDI+65% CDI+20,0% IPCA+25%
CDI+6.0% CDI+15.0% IPCA+20%
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Cota Subordinada —8— Ativos ~ —— Cota Subordinada

0S NUMEROS APRESENTADOS NAO REPRESENTAM E NEM DEVEM SER CONSIDERADOS, SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA,
GARANTIA OU SUGESTAOQ DE RENTABILIDADE
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Processo de Gestao

Segue abaixo um resumo do processo de gestdo das operacoes imobiliarias.

[+q

ORIGINAGAO SELEGAO DE ATIVOS & COMITE DE GESTAO ATIVAE
ESTRUTURACAO INVESTIMENTOS MONITORAMENTO
- Dive.r/sifi.cagﬁoe . m Profunda discussdo das m Acompanhamento
m Leitura intensa e equilibrio da carteira caracteristicas do ativo intenso e constante a
constante do mercado m Foco nos drivers O o mreriae nivel dos ativos-lastro
o N o microecondmicos e imobiliario = Acompanhamento
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geridos) m Ativos com relagdo de investimento P

risco e retorno imobiliario Monitoramento do
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m Aprovagao unanime ganhos

produto

AS INFORMAGCOES CONSTANTES ACIMA SE REFEREM A ESTRATEGIA DE
ALOCAGAO DOS RECURSOS DO FUNDO, E NAO AO COMPROMISSO DO GESTOR DE
INVESTIR OS RECURSOS DO FUNDO EXCLUSIVAMENTE EM REFERIDOS ATIVOS
COM AS CARACTERISTICAS ACIMA, SENDO QUE TODO E QUALQUER
INVESTIMENTO DOS RECURSOS DO FUNDO PELO GESTOR SERA REALIZADO DE
ACORDO COM OS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E DEMAIS PONTOS
CONSTANTES NO REGULAMENTO DO FUNDO.

Cinco Principais Fatores de Riscos
Riscos variados associados aos Ativos

Os Ativos estdo sujeitos a oscilacdes de precos e cotacdes de mercado, e a outros riscos, tais
como riscos de crédito e de liquidez, e riscos decorrentes do uso de derivativos, de oscilacao
de mercados e de precificagdo de ativos, o que pode afetar negativamente o desempenho do
Fundo e do investimento realizado pelos Cotistas. O Fundo podera incorrer em risco de crédito
na liquidacao das operacdes realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores
mobilidrios que venham a intermediar as operaces de compra e venda de Ativos em nome
do Fundo. Na hipotese de falta de capacidade e/ou falta de disposicdo de pagamento das
contrapartes nas operacdes integrantes da carteira do Fundo, o Fundo podera sofrer perdas,
podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar os seus créditos.

Riscos de liquidez

Os Ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter liquidez baixa em comparagao a
outras modalidades de investimento. Além disso, os Fundos de Investimento Imobiliario
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma modalidade de investimento
pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os Fundos de Investimento Imobilidrio
sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados, ndo sendo admitida, portanto,
a possibilidade de resgate de suas Cotas. Dessa forma, os Fundos de Investimento
Imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro e os Cotistas poderdo enfrentar
dificuldades em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario, mesmo sendo
admitida para estas a negociacdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. 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.
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Risco de potencial conflito de interesse

Os atos que caracterizem situacoes de conflito de interesses entre o Fundo e o
Administrador, entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de
10% (dez por cento) das Cotas do Fundo e entre o Fundo e o(s) representante(s) de Cotistas
dependem de aprovacado prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas,
nos termos do inciso XII do artigo 18 e do artigo 34 da Instrucao CVM 472. Deste modo,
ndo é possivel assegurar que eventuais contratagdes ndo caracterizardo situagdes de conflito
de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos
Cotistas. 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, e conforme disposto no paragrafo 1° do artigo 34 da Instrugdo CVM
472: (i) a aquisicdo, locacdo, arrendamento ou exploracdo do direito de superficie, pelo
fundo, de imdvel de propriedade do Administrador, Gestor, consultor especializado ou de
pessoas a eles ligadas; (ii) a alienagdo, locacdo ou arrendamento ou exploracao do direito
de superficie de imovel integrante do patrimonio do Fundo tendo como contraparte o
Administrador, Gestor, consultor especializado ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisicao,
pelo Fundo, de imével de propriedade de devedores do Administrador, gestor ou consultor
especializado uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor; (iv) a contratacdo, pelo
Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, para prestacdo dos servigos
referidos no artigo 31 da Instrugdo CVM 472, exceto o de primeira distribuicdo de cotas do
fundo, como é o caso da presente Oferta, e (v) a aquisicdo, pelo Fundo, de valores
mobilidrios de emissdo do Administrador, do Gestor ou de pessoas a eles ligadas, ainda que
para as finalidades mencionadas no paragrafo Unico do artigo 46 da Instrucdo CVM 472.

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, mesmo que ndo ocorra a concordancia da
totalidade dos Cotistas.

Assim, tendo em vista que a aquisicao de (i) cotas de fundos de investimento
imobiliario (FII); (ii) ou cotas de fundos de investimento em direitos creditérios
(FIDC); (iii) ou cotas de fundos de investimento cuja politica de investimento
preveja o investimento exclusivo em titulos do governo ou operacoes
compromissadas (Fundos de Liquidez), em todos os casos administrados e/ou
geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que atendidos
determinados critérios listados no Anexo I de cada Procuracao de Conflito de
Interesses (conforme refletidos na secao “Termos e Condicoes da Oferta -
Procuragoes de Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto); bem como
pela aquisicao de CRIs que tenham como contraparte veiculos de investimento
geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador, desde
que atendidos determinados critérios listados no Anexo II de cada Procuracao de
Conflito de Interesses (conforme refletidos na secao “"Termos e Condicdoes da
Oferta - Procuracoes de Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto)é
considerada uma situaciao de potencial conflito de interesses, nos termos da
Instrucdo CVM 472, a sua concretizacao dependera de aprovacao prévia de Cotistas
reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com o quérum previsto no
Regulamento e na Instrucao CVM 472. Os Investidores, ao aceitarem participar da
Oferta, por meio da assinatura do Pedido de Reserva e/ou do Pedido de Subscricao,
serao convidados, mas nao obrigados, a outorgar Procuracao de Conflito de
Interesses para fins de deliberacao, em Assembleia Geral de Cotistas, da aquisicao,
pelo Fundo, de Ativos conflitados, desde que atendidos determinados critérios
listados nos Anexos I e II de cada Procuracao de Conflito de Interesses, conforme
o caso, com validade até que haja necessidade de sua ratificacao em funcao de
alteracdes na base de cotistas do Fundo, em seu patrimonio liquido ou outras que
ensejem tal necessidade nos termos da regulamentacao aplicavel, com recursos
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captados no ambito da oferta publica das cotas da Primeira Emissdo, até o limite de
concentracgao previsto para cada ativo na Procuracao de Conflito de Interesses, sem
a necessidade de aprovacdo especifica para cada aquisicdo a ser realizada, nos
termos descritos neste Prospecto Preliminar, conforme exigido pelo artigo 34 da
Instruciao CVM 472.

Para maiores informacoes, vide Secao “"Termos e Condicoes da Oferta -
Procuracoes de Conflito de Interesses”, na pagina 49 deste Prospecto Preliminar
e Secdao “"Termos e Condicoes da Oferta — Destinacdo dos Recursos”, na pagina
54 deste Prospecto Preliminar.

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

No caso de dissolucdo ou liquidacdo do Fundo, o patrimonio deste sera partilhado entre os
Cotistas, na proporcao de suas Cotas, ap0s a alienacao dos Ativos e o pagamento de todas
as dividas, obrigacbes e despesas do Fundo. No caso de liquidagdo do Fundo, ndo sendo
possivel a alienacdo acima referida, os proprios ativos serdo entregues aos Cotistas na
proporcdo da participacdao de cada um deles. Nos termos do descrito no Regulamento, os
ativos integrantes da carteira do Fundo poderdo ser afetados por sua baixa liquidez no
mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de precos,
cotagdes de mercado e dos critérios para precificacdo, podendo acarretar, assim, eventuais
prejuizos aos Cotistas.

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizacdo Extraordinaria dos Ativos

Os Ativos poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento
ou amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da carteira
do Fundo em relacdo aos limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de ativos
financeiros estabelecidos na Instrugdo CVM 555 conforme aplicavel. Nesta hipdtese, podera
haver dificuldades na identificacdo pelo Gestor de Ativos que estejam de acordo com a
politica de investimentos do Fundo. Desse modo, o Gestor podera ndo conseguir reinvestir
0S recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode
afetar de forma negativa o patrimonio do Fundo e a rentabilidade das Cotas do Fundo, nao
sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.
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5.

FATORES DE RISCO
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FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento no Fundo, os potenciais Investidores devem,
considerando sua propria situacdo financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil
de risco, avaliar cuidadosamente todas as informacdes disponiveis neste Prospecto
Preliminar e no Regulamento, inclusive, mas ndo se limitando a, aquelas relativas a politica
de investimento, a composicdo da carteira e aos fatores de risco descritos nesta secao, aos
qguais o Fundo e os Investidores estdo sujeitos.

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

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicbes adversas de liquidez e negociacdo
atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que o Administrador e o Gestor mantenham
rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, os quais ndo séo
0s Unicos aos quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os
negdcios, situagdo financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente
afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que ndo sejam
atualmente de conhecimento do Administrador o do Gestor ou que sejam julgados de
pequena relevdncia neste momento.

I. Riscos relativos ao Fundo e aos Ativos
Riscos variados associados aos Ativos

Os Ativos estdo sujeitos a oscilagdes de precos e cotacdes de mercado, e a outros riscos,
tais como riscos de crédito e de liquidez, e riscos decorrentes do uso de derivativos, de
oscilacdo de mercados e de precificacdo de ativos, o que pode afetar negativamente o
desempenho do Fundo e do investimento realizado pelos Cotistas. O Fundo podera incorrer
em risco de crédito na liquidacdo das operacdes realizadas por meio de corretoras e
distribuidoras de valores mobiliarios que venham a intermediar as operacées de compra e
venda de Ativos em nome do Fundo. Na hipdtese de falta de capacidade e/ou falta de
disposicdo de pagamento das contrapartes nas operagoes integrantes da carteira do Fundo,
o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir
recuperar os seus créditos.

Riscos de liquidez

Os Ativos componentes da carteira do Fundo poderao ter liquidez baixa em comparacao a
outras modalidades de investimento. Além disso, os Fundos de Investimento Imobiliario
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma modalidade de investimento
pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os Fundos de Investimento Imobiliario
sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados, ndo sendo admitida, portanto,
a possibilidade de resgate de suas Cotas. Dessa forma, os Fundos de Investimento
Imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro e os Cotistas poderdo enfrentar
dificuldades em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario, mesmo sendo
admitida para estas a negociagdao no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. 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.
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Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de
liquidacao deste

No caso de dissolucdo ou liquidacdo do Fundo, o patrimonio deste sera partilhado entre os
Cotistas, na proporcao de suas Cotas, ap0s a alienacdo dos Ativos e o pagamento de todas
as dividas, obrigacGes e despesas do Fundo. No caso de liquidagdo do Fundo, ndo sendo
possivel a alienacdo acima referida, os préprios ativos serdo entregues aos Cotistas na
proporcao da participacdao de cada um deles. Nos termos do descrito no Regulamento, os
ativos integrantes da carteira do Fundo poderdo ser afetados por sua baixa liquidez no
mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacdes de pregos,
cotagOes de mercado e dos critérios para precificacdo, podendo acarretar, assim, eventuais
prejuizos aos Cotistas.

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizacao Extraordinaria dos Ativos

Os Ativos poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento
ou amortizagdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da carteira
do Fundo em relacdao aos limites de aplicacao por emissor e por modalidade de ativos
financeiros estabelecidos na Instrugdo CVM 555 conforme aplicavel. Nesta hipdtese, podera
haver dificuldades na identificacdo pelo Gestor de Ativos que estejam de acordo com a
politica de investimentos do Fundo. Desse modo, o Gestor podera ndo conseguir reinvestir
0s recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode
afetar de forma negativa o patrimdnio do Fundo e a rentabilidade das Cotas do Fundo, ndo
sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia,
qgualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de potencial conflito de interesse

Os atos que caracterizem situacbes de conflito de interesses entre o Fundo e o
Administrador, entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais
de 10% (dez por cento) das Cotas do Fundo e entre o Fundo e o(s) representante(s) de
Cotistas dependem de aprovacgao prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de
Cotistas, nos termos do inciso XII do artigo 18 e do artigo 34 da Instrucao CVM 472. Deste
modo, ndo é possivel assegurar que eventuais contratacdes ndo caracterizardo situacoes
de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao
Fundo e aos Cotistas. O Regulamento prevé que atos que configurem potencial conflito de
interesses entre o Fundo e o Administrador, entre o Fundo e os prestadores de servigo ou
entre o Fundo e o Gestor que dependem de aprovagdo prévia da Assembleia Geral de
Cotistas, como por exemplo, e conforme disposto no paragrafo 1° do artigo 34 da Instrucao
CVM 472: (i) a aquisigdo, locagdo, arrendamento ou exploragdo do direito de superficie,
pelo fundo, de imovel de propriedade do Administrador, Gestor, consultor especializado ou
de pessoas a eles ligadas; (ii) a alienagdo, locacao ou arrendamento ou exploracdo do
direito de superficie de imdvel integrante do patriménio do Fundo tendo como contraparte
o Administrador, Gestor, consultor especializado ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisicao,
pelo Fundo, de imével de propriedade de devedores do Administrador, gestor ou consultor
especializado uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor; (iv) a contratacdo, pelo
Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, para prestacdao dos servigos
referidos no artigo 31 da Instrucao CVM 472, exceto o de primeira distribuicdo de cotas do
fundo, como é o caso da presente Oferta, e (v) a aquisicdo, pelo Fundo, de valores
mobilidrios de emissdao do Administrador, do Gestor ou de pessoas a eles ligadas, ainda
que para as finalidades mencionadas no paragrafo Unico do artigo 46 da Instrugdo CVM
472.
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Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes
sejam aprovados em Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quoéruns de aprovagao
estabelecido, estes poderdo ser implantados, mesmo que ndo ocorra a concordancia da
totalidade dos Cotistas.

Assim, tendo em vista que a aquisicao de (i) cotas de fundos de investimento
imobiliario (FII); (ii) ou cotas de fundos de investimento em direitos creditorios
(FIDC); (iii) ou cotas de fundos de investimento cuja politica de investimento
preveja o investimento exclusivo em titulos do governo ou operacoes
compromissadas (Fundos de Liquidez), em todos os casos administrados e/ou
geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que atendidos
determinados critérios listados no Anexo I de cada Procuracao de Conflito de
Interesses (conforme refletidos na secao “"Termos e Condicoes da Oferta -
Procuracgoes de Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto); bem como
pela aquisicdo de CRIs que tenham como contraparte veiculos de investimento
geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador, desde
que atendidos determinados critérios listados no Anexo II de cada Procuracgdo de
Conflito de Interesses (conforme refletidos na secdo “"Termos e Condicdoes da
Oferta - Procuragoes de Conflito de Interesses” na pagina 49 deste Prospecto)é
considerada uma situacao de potencial conflito de interesses, nos termos da
Instrucao CVM 472, a sua concretizacdao dependera de aprovacao prévia de
Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com o qudérum
previsto no Regulamento e na Instrucao CVM 472. Os Investidores, ao aceitarem
participar da Oferta, por meio da assinatura do Pedido de Reserva e/ou do Pedido
de Subscricao, serao convidados, mas nao obrigados, a outorgar Procuracao de
Conflito de Interesses para fins de deliberacao, em Assembleia Geral de Cotistas,
da aquisicao, pelo Fundo, de Ativos conflitados, desde que atendidos
determinados critérios listados nos Anexos I e II de cada Procuracao de Conflito
de Interesses, conforme o caso, com validade até que haja necessidade de sua
ratificacdo em funcao de alteragcbes na base de cotistas do Fundo, em seu
patrimonio liquido ou outras que ensejem tal necessidade nos termos da
regulamentacao aplicavel, com recursos captados no ambito da oferta publica das
cotas da Primeira Emissao, até o limite de concentracao previsto para cada ativo
na Procuracao de Conflito de Interesses, sem a necessidade de aprovacao
especifica para cada aquisicdo a ser realizada, nos termos descritos neste
Prospecto Preliminar, conforme exigido pelo artigo 34 da Instrucao CVM 472.

Para maiores informagoes, vide Secdao “Termos e Condicoes da Oferta -
Procuracoes de Conflito de Interesses”, na pagina 49 deste Prospecto Preliminar
e Secao "Termos e Condicoes da Oferta — Destinacao dos Recursos”, na pagina
54 deste Prospecto Preliminar.

Risco de liquidacao antecipada do Fundo

No caso de aprovacdao em Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacdo antecipada do
Fundo, os Cotistas poderdo receber Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez em regime de
condominio civil. Nesse caso: (a) o exercicio dos direitos por qualquer Cotista podera ser
dificultado em funcdo do condominio civil estabelecido com os demais Cotistas; (b) a
alienacdo de tais direitos por um Cotista para terceiros podera ser dificultada em funcdo da
iliquidez de tais direitos.

Riscos relacionados a fatores macroeconémicos e politica governamental

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes
econémicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A
reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
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adverso sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse
dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento
de condicGes econdémicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou, em
geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducdo 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: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagdes nos precos de
ativos (inclusive de imoveis), indisponibilidade de crédito, reducao de gastos, desaceleragao
da economia, instabilidade cambial e pressado 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 patrimonio do Fundo, a
rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacao das Cotas. Variaveis 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, econdbmica 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 mudangas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os pregos dos
ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em
alongamento do periodo de amortizagdo de Cotas; e/ou de distribuicdo dos resultados do
Fundo; ou (b) liquidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicagoes.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja,
seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociagdo no
mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagdao. Como
consequéncia, o valor das Cotas de emissdo Fundo podera sofrer oscilagGes frequentes e
significativas, inclusive ao longo do dia. Como consequéncia, o valor de mercado das Cotas
de emissdo do Fundo podera ndo refletir necessariamente seu valor patrimonial.

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

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias
e/ou endemias de doencas

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis
de transmissao por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma
maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar
em pressao negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou
endemia de tais doencas no Brasil, podera afetar diretamente o mercado imobiliario, o
mercado de fundo de investimento, o Fundo e o resultado de suas operagdes, incluindo em
relacdo aos Ativos Alvo. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos,
epidemias, pandemias ou endemias de doencas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika,
o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratdria no Oriente
Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto
adverso nas operacdes do mercado imobilidrio, incluindo em relagdo aos Ativos Alvo.
Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenca que afete o
comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no mercado de
capitais global, nas industrias mundiais, na economia brasileira e no mercado imobiliario.
Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doengas também podem resultar em
politicas de quarentena da populacdo ou em medidas mais rigidas de lockdown da
populacdo, o que pode vir a prejudicar as operacdes, receitas e desempenho do Fundo e
dos imdveis que vierem a compor seu portfélio, bem como afetaria a valorizacao das Cotas
do Fundo e de seus rendimentos.
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Riscos institucionais

O governo federal pode intervir na economia do pais e realizar modificagdes significativas
em suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e
segmentos da economia do pais. As atividades do Fundo, sua situagdo financeira e
resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas politicas
ou normas que envolvam, por exemplo, taxas de juros, controles cambiais e restricoes a
remessas para o exterior; flutuagdes cambiais; inflacdo; liquidez dos mercados financeiro
e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica; alterages
regulatdrias; e outros acontecimentos politicos, sociais e econémicos que venham a ocorrer
no Brasil ou que o afetem. Em um cenario de aumento da taxa de juros, por exemplo, os
precos dos imodveis podem ser negativamente impactados em funcdo da correlagao
existente entre a taxa de juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na
avaliacdo de imdveis. Nesse cendrio, efeitos adversos relacionados aos fatores
mencionados podem impactar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

Risco de crédito

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

Risco tributario

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobilidrios podem vir a ser
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem como em virtude de
novo entendimento acerca da legislagdo vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos nao previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de
gue a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacao diferente daquela do Administrador
quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacdo ou
guanto a incidéncia de tributos em determinadas operagoes realizadas pelo Fundo. Nessas
hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de IR, PIS, COFINS, Contribuigdo Social
nas mesmas condigdes das demais pessoas juridicas, com reflexos na redugdo do
rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis
sobre determinadas operagdes que anteriormente entendia serem isentas, podendo
inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operagdes
ja concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos
Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. Por fim, ha a possibilidade de o Fundo ndo conseguir
atingir ou manter as caracteristicas descritas na Lei n°® 11.033, de 21 de dezembro de
2004, conforme alterada, quais sejam: (i) ter, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) ndo
ter Cotista que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da
totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento
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de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
Fundo; e (iii) as Cotas do Fundo deverdo ser admitidas a negociacao exclusivamente em
bolsa de valores ou no mercado de balcdao organizado. Desta forma, caso isso ocorra, nao
havera isengdo tributaria para os rendimentos que venham a ser pagos aos Cotistas que
sejam pessoas fisicas.

Riscos de alteracées nas praticas contabeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizagdo das operacbes e para a elaboracgdo
das demonstracbes financeiras dos Fundos de Investimento Imobilidrio advém das
disposicOes previstas na Instrucdo CVM 516. Com a edigao da Lei n® 11.638, de 28 de
dezembro de 2007, que alterou a Lei das Sociedades por Acdes e a constituicdo do CPC,
diversos pronunciamentos, orientagoes e interpretagdes técnicas foram emitidos pelo CPC
e ja referendados pela CVM com vistas a adequacdo da legislacdo brasileira aos padroes
internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobiliarios. A
Instrugao CVM 516 comegou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo
de consolidacdo de todos os atos normativos contabeis relevantes relativos aos Fundos de
Investimento Imobiliario editados nos Ultimos 4 (quatro) anos. Referida instrugdo contém,
portanto, a versdo mais atualizada das praticas contabeis emitidas pelo CPC, que sao as
praticas contabeis atualmente adotadas no Brasil. Atualmente, o CPC tem se dedicado a
realizar revisOes dos pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes técnicas, de modo a
aperfeicoa-los. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos
e interpretacdoes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a contabilizacdao das
operacOes e para a elaboracdo das demonstracdes financeiras dos Fundos de Investimento
Imobilidrio, a adocdo de tais regras podera ter um impacto nos resultados atualmente
apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo.

Risco regulatérios

A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a
alteracOes. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, exigir novas
licencas e autorizagdes necessdrias para o desenvolvimento dos negdcios relativos aos
Ativos, gerando, consequentemente, efeitos adversos ao Fundo. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem
como moratédrias e alteragdes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderao
impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condicdes para distribuicao
de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e
de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdao de leis existentes e a
interpretacao de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

Risco de alteragodes tributarias e mudancas na legislacédo

As regras tributarias dos fundos de investimento imobilidrios podem ser modificadas no
contexto de uma eventual reforma tributaria ou alteragdes na legislacdo em vigor. Assim,
o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos,
interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de
isencgoes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos
inicialmente.

Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas neste Prospecto e/ou em qualquer material
de divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e Coordenador
Lider tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que
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qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e
ndao ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcancados pelo Fundo no
futuro. Os investimentos estao sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacao, variacao
nas taxas de juros e indices de inflacdo e variagdo cambial.

Risco decorrente de alteracées do Regulamento

O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteracao decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento a exigéncias da CVM e/ou da B3, em consequéncia de normas
legais ou regulamentares, por determinacao da CVM e/ou da B3 ou por deliberacdao da
Assembleia Geral de Cotistas. Tais alteracdes poderao afetar o modo de operagao do Fundo
e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Risco de concentracdo da carteira do Fundo

O objetivo do Fundo é o de investir preponderantemente em valores mobiliarios. Dessa
forma, 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 desenquadramento e reenquadramento |& estabelecidas. O risco da
aplicacdo no Fundo tera intima relagdo com a concentragdo da carteira, sendo que, quanto
maior for a concentracdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os
riscos de concentracdo da carteira englobam, ainda, na hipoétese de inadimplemento do
emissor do Ativo em questdo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da
totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Risco relativo a nao substituicdo do Administrador ou do Gestor

Durante a vigéncia do Fundo, o Gestor podera sofrer pedido de faléncia ou decretacao de
recuperacdo judicial ou extrajudicial, e/ou o Administrador podera sofrer intervencao e/ou
liguidacdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem descredenciados,
destituidos ou renunciarem as suas funcoes, hipoteses em que a sua substituicdo devera
ocorrer de acordo com o0s prazos e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal
substituicdo ndo aconteca, o Fundo sera liquidado antecipadamente, o que pode acarretar
perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Risco de Desenquadramento Passivo Involuntario

Sem prejuizo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorréncia de algum evento que
venha a ensejar o Desenquadramento Passivo Involuntario, a CVM podera determinar ao
Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convocagdo de Assembleia Geral
de Cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia da
administracao ou da gestao do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporagdo a outro fundo de
investimento, ou (iii) liquidacdo do Fundo. A ocorréncia das hipdteses 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, ndao ha como garantir
que o preco de venda dos Ativos do Fundo sera favoravel aos Cotistas, bem como ndo ha
como assegurar que os Cotistas conseguirdo reinvestir os recursos em outro investimento
gue possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas do
Fundo.

Risco do Estudo de Viabilidade

As estimativas do Estudo de Viabilidade foram elaboradas pelo Gestor e nao foram objeto
de auditoria, revisdo, compilacdo ou qualquer outro procedimento por parte de Auditor
Independente ou qualquer outra empresa de avaliacdo. As conclusdes contidas no Estudo
de Viabilidade derivam da opinido do Gestor e sdao baseadas em dados que ndo foram
submetidos a verificagdo independente, bem como de informacdes e relatérios de mercado
produzidos por empresas independentes. O Estudo de Viabilidade esta sujeito a
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importantes premissas e excegdes nele contidas. Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade
ndao contém uma conclusdo, opinido ou recomendagdo relacionada ao investimento nas
Cotas e, por essas razoes, nao deve ser interpretado como uma garantia ou recomendacao
sobre tal assunto. Ademais, devido a subjetividade e as incertezas inerentes as estimativas
e projecdes, bem como devido ao fato de que as estimativas e projecdes sdo baseadas em
diversas suposicoes sujeitas a incertezas e contingéncias significativas, ndo existe garantia
de que as estimativas do Estudo de Viabilidade serdo alcancadas.

O FUNDO NAO POSSUI QUALQUER RENTABILIDADE ALVO OU ESPERADA OU
PRETENDIDA.

QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NAO
REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB
QUALQUER HIPOTESE, PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE
RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

Risco decorrente da prestacao dos servi¢cos de gestdo para outros fundos de
investimento

O Gestor, instituicdo responsavel 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 ativos semelhantes aos Ativos
objeto da carteira do Fundo. Desta forma, no ambito 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 ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um
desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que ndo é possivel garantir
gue o Fundo detera a exclusividade ou preferéncia na aquisicao de tais ativos.

Risco decorrente da nao obrigatoriedade de revisoes e/ou atualizacoes de
projecoes

O Fundo, o Administrador, o Gestor e as Instituicdes Participantes da Oferta ndo possuem
qualquer obrigacdo de revisar e/ou atualizar quaisquer projecdes constantes deste
Prospecto e/ou de qualquer material de divulgacao do Fundo e/ou da Oferta, incluindo o
Estudo de Viabilidade, incluindo sem limitacao, quaisquer revisdes que reflitam alteragdes
nas condigBes econOmicas ou outras circunstancias posteriores a data deste Prospecto e/ou
do referido material de divulgagcdo e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo
gue as premissas nas quais tais projecdes se baseiem estejam incorretas.

Riscos juridicos

A estrutura financeira, econ6mica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de
obrigacOes e responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor e, em razao da pouca
maturidade e da escassez de precedentes em operagdes similares e de jurisprudéncia no
gue tange a este tipo de operacdo financeira, poderd haver perdas por parte dos Cotistas
em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabouco contratual
estabelecido.

Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos, tanto no polo
ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a
resolucdo de tais demandas podera ndo ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo
ha garantia de que o Fundo obterad resultados favoraveis nas demandas judiciais
relacionadas aos Ativos e, consequentemente, poderd impactar negativamente no
patrimonio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociacao das Cotas.
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Risco proveniente do uso de derivativos

A contratacdao pelo Fundo de modalidades de operagdes de derivativos, ainda que tais
operagdes sejam realizadas exclusivamente para fins de protecdao patrimonial na forma
permitida no Regulamento, podera acarretar variagdes no valor de seu Patrimonio Liquido
superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. Tal situagdo
poderd, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e impactar negativamente o valor
das Cotas.

Risco operacional

Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados e geridos pelo
Administrador e pelo Gestor, respectivamente. Portanto os resultados do Fundo
dependerdao de uma administracdo/gestdo adequada, a qual estara sujeita a eventuais
riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdao afetar a rentabilidade dos
Cotistas.

Risco de decisoes judiciais desfavoraveis

O Fundo podera ser réu em diversas agdes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Ndo
ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos
judiciais ou administrativos propostos contra o Fundo venham a ser julgados
improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas ndao sejam
suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscrigdo
e integralizacdao de Cotas pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.

Risco relativo a concentracao e pulverizagcdo

Conforme dispGe o Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem
ser detidas por um unico Cotista. Assim, podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista
venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais Cotistas
minoritarios. Nesta hipotese, hd possibilidade de que deliberagbes sejam tomadas pelo
Cotista majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou
dos Cotistas minoritarios. Caso o Fundo esteja muito pulverizado, determinadas matérias
de competéncia objeto de Assembleia Geral de Cotistas que somente podem ser aprovadas
por maioria qualificada dos Cotistas poderdo ficar impossibilitadas de aprovagao pela
auséncia de quérum de instalacdo (quando aplicavel) e de deliberacao em tais assembleias.
A impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre outras
consequéncias, a liquidacéo antecipada do Fundo.

Risco de governanca

Nao podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o Administrador e/ou o Gestor;
(b) os sodcios, diretores e funciondrios do Administrador e/ou do Gestor; (c) empresas
ligadas ao Administrador e/ou ao Gestor, seus sécios, diretores e funcionarios; (d) os
prestadores de servicos 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
guando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na prépria
Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira
especificamente a Assembleia Geral em que se dard a permissdo de voto. Tal restricdo de
voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nas letras "a" a "e", caso estas decidam
adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral
de Cotistas somente serdo deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos
Cotistas. Tendo em vista que Fundos de Investimento Imobilidrio tendem a possuir nimero
elevado de Cotistas, é possivel que determinadas matérias figuem impossibilitadas de
aprovacdo pela auséncia de quérum de instalagdo (quando aplicavel) e de votacgdo de tais
assembleias.
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Risco relativa a novas emissoes de Cotas

No caso de realizagdo de novas emissdes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de
preferéncia pelos Cotistas, em eventuais emissdes de novas Cotas, depende da
disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e
o Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera
sofrer diluicdo de sua participacao e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do
Fundo reduzida. Na eventualidade de novas emissdes de Cotas, os Cotistas incorrerdao no
risco de terem a sua participagdo no capital do Fundo diluida.

Risco de restricdo na negociacao

Alguns dos Ativos que compdem a carteira do Fundo, incluindo titulos publicos, podem
estar sujeitos a restricdes de negociacao pela bolsa de mercadorias e futuros ou por érgéos
reguladores. Essas restricoes podem estar relacionadas ao volume de operacgdes, na
participacdo nas operagdes e nas flutuagdes maximas de preco, dentre outros. Em
situacdes em que tais restricdes estdao sendo aplicadas, as condigdes para negociagdo dos
ativos da carteira, bem como a precificacao dos ativos podem ser adversamente afetadas.

Risco relativo a inexisténcia de Ativos que se enquadrem na politica de
investimento

O Fundo podera ndo dispor de ofertas de Ativos suficientes ou em condicdes aceitaveis, a
critério do Gestor, que atendam, no momento da aquisicdo, a politica de investimento do
Fundo, de modo que o Fundo poderd enfrentar dificuldades para empregar suas
disponibilidades de caixa para aquisicao de Ativos. A auséncia de Ativos para aquisigdo pelo
Fundo podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.

Risco de disponibilidade de caixa

Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para honrar suas obrigacoes, o Administrador,
conforme recomendacao do Gestor, podera deliberar por realizar novas emissdes das Cotas
do Fundo, sem a necessidade de aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas, desde que
limitadas ao valor das EmissGes Autorizadas, ou, conforme o caso, poderda convocar 0s
Cotistas para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovacdo da
emissao de novas Cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao Fundo.
Os Cotistas que ndo aportarem recursos serao diluidos.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobiliarios

O investimento nas Cotas é uma aplicacdo em valores mobilidrios, o que pressupGe 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 dependerao,
principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com receita e/ou a negociacdo dos
Ativos em que o Fundo venha a investir, bem como dependerdo dos custos incorridos pelo
Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a dedicar uma parte substancial
de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigacoes, reduzindo o dinheiro disponivel para
distribuicGes aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor de mercado das Cotas.

Riscos relativos aos Ativos Alvo

Nao obstante a determinacdo no Regulamento de que, nos termos da a politica de
investimentos do Fundo, os recursos deverao ser aplicados primordialmente em Ativos
Alvo, o Fundo ndo tem ativos alvo pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo
“genérico” que alocara seus recursos em Ativos Alvo regularmente estruturados e
registrados junto a CVM, quando aplicavel, ou junto aos érgdos de registro competentes.
Dessa forma, o Administrador e o Gestor ndo tém qualquer controle direto das propriedades
ou direitos sobre propriedades imobilidrias que o Fundo possa vir a ter. Tendo em vista a
aplicagao preponderante do Fundo em Ativos Alvo, e portanto em Cotas de FII, os ganhos
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de capital e os rendimentos auferidos na alienagdo das Cotas de FII estardo sujeitos a
incidéncia de imposto de renda a aliquota de 20% (vinte por cento) de acordo com as
mesmas normas aplicdveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em
operacOes de renda variavel, conforme estabelecido pela Solugdo de Consulta n® 181 da
Coordenacgdo-Geral de Tributacdo-Cosit da Receita Federal, de 25 de junho de 2014.

O Fundo estara sujeito, ainda, aos riscos estabelecidos na documentacao relativa a cada
fundo de investimento investido, dentre os quais destacamos riscos relativos ao setor
imobilidrio (conforme pagina 114 deste Prospecto), tendo em vista serem comumente
apontados nos respectivos regulamentos e prospectos.

Riscos associados a liquidacao do Fundo

Por ocasido do término do prazo de duracdo do Fundo ou, ainda, na hipdtese de a
Assembleia Geral de Cotistas deliberar pela liquidagdo antecipada do Fundo, o pagamento
do resgate podera se dar por meio da entrega de Ativos do Fundo aos Cotistas, havendo a
possibilidade, ainda, de entrega de tais ativos mediante a constituicdo de condominio civil,
na forma prevista no Regulamento e no Cddigo Civil, o qual sera regulado pelas regras
estabelecidas no Regulamento e que somente poderdo ser modificadas por deliberacao
unanime de Assembleia Geral de Cotistas que conte com a presenca da totalidade dos
Cotistas. Em qualquer caso, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades (i) para vender os
Ativos recebidos quando da liquidacdo do Fundo, ou (ii) cobrar os valores devidos pelos
Ativos, o que podera causar prejuizos aos Cotistas.

Risco de crédito dos Ativos da carteira do Fundo

Os Ativos que compordo a carteira do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores
e/ou devedores, conforme o0 caso, em honrar os compromissos de pagamento de juros e
principal de suas dividas. Eventos que afetem as condicdes financeiras dos emissores e/ou
devedores dos titulos, bem como alteragdes nas condigbes econémicas, legais e politicas
que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de pregos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na
percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas,
poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez e
por consequéncia, o valor do patrimoénio do Fundo e das Cotas.

Risco de crédito dos Ativos de Liquidez

As obrigacdoes decorrentes dos Ativos de Liquidez estdo sujeitas ao cumprimento e
adimplemento pelo respectivo emissor ou pelas contrapartes das operacdes do Fundo.
Eventos que venham a afetar as condicOes financeiras dos emissores, bem como mudancas
nas condicdes econdmicas, politicas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais
emissores em cumprir com suas obrigagdes, o que pode trazer prejuizos ao 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 do
Patrimonio Liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos
em Assembleia Geral de Cotistas. O Fundo somente podera adotar e/ou manter os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranga de tais Ativos, uma vez ultrapassado
o limite do Patrimonio Liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais
necessarios para a sua adocao e/ou manutencdo. Dessa forma, havendo necessidade de
cobranca judicial ou extrajudicial dos Ativos, os Cotistas poderdo ser solicitados a aportar
recursos ao Fundo para assegurar a adocdao e manutengdo das medidas cabiveis para a
salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou
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mantida pelo Administrador antes do recebimento integral do aporte acima referido e da
assuncdo 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 sdo responsaveis, em
conjunto ou isoladamente, pela adogcao ou manutencao 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 os recursos necessarios para tanto, nos termos do
Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera nédo 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 Patrimonio Liquido negativo e de os Cotistas terem
que efetuar aportes de capital

O investimento em cotas de um FII representa um investimento de risco, que sujeita os
Investidores a perdas patrimoniais e a riscos, incluindo, dentre outros, aqueles relacionados
a liquidez das cotas, a volatilidade do mercado de capitais e aos Ativos integrantes da
carteira. As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do
Gestor, do Coordenador Lider, de qualquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do FGC,
podendo ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas. Considerando que o
investimento no Fundo é um investimento de longo prazo, este estara sujeito a perdas
superiores ao capital aplicado. Em caso de perdas e prejuizos na carteira que resultem em
patrimo6nio negativo do Fundo, os Cotistas poderdo ser chamados a deliberar sobre a
necessidade de aportar recursos adicionais no Fundo.

Riscos de flutuacoes no valor dos Ativos integrantes da carteira do Fundo

O Fundo adquirira Ativos Alvo com retorno atrelado a exploracdo de imdveis e, em situagoes
extraordinarias, poderd deter imoveis ou direitos relativos a imoveis, de acordo com a
politica de investimentos prevista no Regulamento. O valor dos imdveis que eventualmente
venham a integrar a carteira do Fundo ou servir de lastro ou garantia em operagdes de
securitizagdo imobiliaria relacionada aos CRIs ou aos financiamentos imobiliarios ligados a
LCI e LH pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de precos e cotagdes de
mercado. Em caso de queda do valor de tais imdveis, os ganhos do Fundo decorrentes de
eventual alienacdo destes imdveis ou a razdo de garantia relacionada aos Ativos Alvo
poderdo ser adversamente afetados, bem como o preco de negociacdo das Cotas no
mercado secundario poderdo ser adversamente afetados. Além disso, a queda no valor dos
imoveis pode implicar queda no valor de sua locacdo ou a reposicdo de créditos decorrentes
de alienacgdo em valor inferior aquele originalmente contratado, comprometendo o retorno,
o lastro ou as garantias dos valores investidos pelo Fundo.

Além disso, como os recursos do Fundo destinam-se em parte a aplicagdo em CRIs, um
fator que deve ser preponderantemente levado em consideragcdo com relagdo a
rentabilidade do Fundo é o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido
onde estdo localizados os imoveis que gerarao os recebiveis dos CRIs componentes de sua
carteira. A analise do potencial econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao
potencial econémico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo deste
potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual
decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o valor dos imdveis e, por
consequéncia, sobre as Cotas.
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Riscos relativos a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de FIIs pode ser considerado uma aplicacdo em valores
mobilidrios de renda variavel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista
dependera do resultado dos Ativos Alvo adquiridos pelo Fundo, além do resultado da
administracdo dos Ativos que compordo a carteira do Fundo. No presente caso, os valores
a serem distribuidos aos Cotistas dependerdao do resultado do Fundo, que por sua vez,
dependera preponderantemente das receitas provenientes dos direitos decorrentes de
Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo. Assim, eventual inadimpléncia verificada
em relacdo aos Ativos Alvo, ou demora na execucgdo de eventuais garantias constituidas
nas operagoes imobilidrias relacionadas aos Ativos Alvo, podera retardar o recebimento dos
rendimentos advindos dos Ativos Alvo e consequentemente impactar a rentabilidade do
Fundo, podendo também ocorrer desvalorizacdo do lastro atrelado aos Ativos Alvo ou
insuficiéncia de garantias atreladas aos mesmos. Adicionalmente, vale ressaltar que, entre
a data da integralizacao das Cotas objeto da Oferta e a efetiva data de aquisicdo dos Ativos
Alvo, os recursos obtidos com a Oferta serdo aplicados em Ativos de Liquidez, o que podera
impactar negativamente na rentabilidade do Fundo

Propriedade das Cotas e ndo dos Ativos Alvo

Apesar de a carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, por Ativos Alvo, a
propriedade das Cotas nao confere aos Cotistas propriedade direta sobre os Ativos Alvo.
Os direitos dos Cotistas sdao exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo nao
individualizado, proporcionalmente ao niumero de Cotas possuidas.

Riscos relativos ao setor de securitizacdao imobiliaria e as companhias
securitizadoras

O Fundo devera adquirir CRIs, os quais poderdo vir a ser negociados com base em registro
provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser
concedido pela CVM, a emissora de tais CRIs devera resgata-los antecipadamente. Caso a
emissora ja tenha utilizado os valores decorrentes da integralizacdo dos CRIs, ela podera
nao ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRIs.

A Medida Proviséria n© 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece
que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de
patrimdénio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagcdo aos débitos de
natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos
privilégios que Ihes sdo atribuidos”. Em seu paragrafo Unico prevé, ainda, que “desta forma
permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas
do sujeito passivo, seu espodlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de
separagao ou afetacao”.

Caso prevaleca o entendimento previsto no dispositivo acima citado, os credores de débitos
de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista da companhia securitizadora poderdo
concorrer com os titulares dos CRIs no recebimento dos créditos imobilidrios que compdem
o lastro dos CRIs em caso de faléncia.

Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas obrigagdes fiscais, previdencidrias ou
trabalhistas, os créditos imobilidrios que servem de lastro a emissdo dos CRIs e demais
ativos integrantes dos respectivos patrimoénios separados poderdo vir a ser acessados para
a liquidagao de tais passivos, afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas
obrigacOes decorrentes dos CRIs e, consequentemente, o respectivo Ativo integrante do
patrimonio do fundo.

113



Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRIs

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

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

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRIs de honrar as obrigacoes
decorrentes dos CRIs depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobiliarios
que lastreiam a emissdo dos CRIs e da execugdo das garantias eventualmente constituidas.
Os créditos imobiliarios representam créditos detidos pela companhia securitizadora contra
o(s) devedor(es), correspondentes aos saldos do(s) contrato(s) imobilidrio(s), que
compreendem atualizacdo monetaria, juros e outras eventuais taxas de remuneracdo,
penalidades e demais encargos contratuais ou legais. O patriménio separado constituido
em favor dos titulares dos CRIs ndao conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da
companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo do Fundo e pelos
demais titulares dos CRIs dos montantes devidos, conforme previstos nos termos de
securitizacdao, depende do recebimento das quantias devidas em funcdao dos contratos
imobilidrios, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRIs. A
ocorréncia de eventos que afetem a situagdo econémico-financeira dos devedores podera
afetar negativamente a capacidade do patrimbnio separado de honrar suas obrigacées no
que tange ao pagamento dos CRIs pela companhia securitizadora.

Risco relativo a desvalorizacdo ou perda dos imoéveis que garantem os CRIs

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

Riscos relativos ao setor imobiliario

O Fundo adquirird Ativos Alvo com retorno atrelado a exploracdo de imoveis e podera
excepcionalmente se tornar titular de imoveis ou direitos reais em razao da execucdo das
garantias ou liquidacao dos demais Ativos, conforme disposto no Regulamento. Tais ativos
e eventualmente os valores mobiliarios com retorno ou garantias a eles atrelados estéo
sujeitos aos seguintes riscos que, se concretizados, afetardo os rendimentos das Cotas.

Risco imobiliario

E a eventual desvalorizacdo do(s) empreendimento(s) ocasionada por, ndo se limitando a,
fatores como: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda a economia, (ii) mudanga de
zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local do(s) empreendimento(s),
seja possibilitando a maior oferta de iméveis (e, consequentemente, deprimindo os precos
dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possiveis usos do(s)
empreendimento(s) limitando sua valorizagcdo ou potencial de revenda, (iii) mudancas
socioeconémicas que impactem exclusivamente a(s) regido(0es) 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
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mudancas na vizinhanga, piorando a area de influéncia para uso comercial, (iv) alteracGes
desfavoraveis do trénsito que limitem, dificultem ou impecam o acesso ao(s)
empreendimento(s) e (v) restricbes de infraestrutura/servicos publicos no futuro, como
capacidade elétrica, telecomunicagoes, transporte publico, entre outros, (vi) a expropriagdo
(desapropriacdo) do(s) empreendimento(s) em que o pagamento compensatdrio ndo reflita
0 agio e/ou a apreciacao historica.

Risco de regularidade dos imoveis

Os veiculos investidos pelo Fundo (e/ou o Fundo, excepcionalmente, nos casos previstos
no Regulamento) poderdao adquirir empreendimentos imobilidrios que ainda ndo estejam
concluidos e que, portanto, ndo tenham obtido todas as licencas aplicaveis. Referidos
empreendimentos imobilidrios somente poderdo ser utilizados e locados quando estiverem
devidamente regularizados perante os 6érgdos publicos competentes. Deste modo, a
demora na obtencao da regularizacdo dos referidos empreendimentos imobiliarios podera
provocar a impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar prejuizos aos veiculos
investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

Risco de atrasos e/ou nao conclusao das obras de empreendimentos
imobiliarios

Os Fundos de Investimento Imobilidrio investidos poderao adiantar quantias para projetos
de construcdo, desde que tais recursos se destinem exclusivamente a execugdo da obra do
empreendimento e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-financeiro, o que
podera afetar diretamente o Fundo. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusdo ou a
ndo conclusdao das obras dos referidos empreendimentos imobilidrios, seja por fatores
climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos
estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos valores
de locacao e consequente rentabilidade do Fundo, bem como os Cotistas poderdo ainda ter
que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobilidrios para que os
mesmos sejam concluidos. O construtor dos referidos empreendimentos imobilidrios pode
enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupgao
e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construcdo dos referidos empreendimentos
imobiliarios. Tais hipoteses poderdo provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos
Cotistas.

Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis objeto de investimento pelo
Fundo (excepcionalmente, nos casos previstos no Regulamento) e/ou por quaisquer fundos
de investimento investido, indiretamente os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos
termos da apdlice exigida, bem como as indenizagdes a serem pagas pelas seguradoras
poderao ser insuficientes para a reparagao do dano sofrido, observadas as condicoes gerais
das apdlices. Na hipétese de os valores pagos pela seguradora ndo serem suficientes para
reparar o dano sofrido, devera ser convocada assembleia geral de cotistas para que os
cotistas deliberem o procedimento a ser adotado. Ha, também, determinados tipos de
perdas que ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou
revolugoes civis. Se qualquer dos eventos nao cobertos nos termos dos contratos de seguro
vier a ocorrer, o Fundo podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer
em custos adicionais, os quais poderao afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o
Fundo podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizacdo a
eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos em sua
condicdo financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos
cotistas.
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Risco de desapropriacao

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis direta (nos casos excepcionais
previstos no Regulamento) ou indiretamente integrantes da carteira do Fundo, poderao ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou
total. Ocorrendo a desapropriacdo, ndo ha como garantir de antemdo que o prego que
venha a ser pago pelo Poder Publico serd justo, equivalente ao valor de mercado, ou que,
efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso
o(s) imodvel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato poderad afetar adversamente e de
maneira relevante as atividades do Fundo, sua situagao financeira e resultados. Outras
restricdes ao(s) imoével(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo,
assim, a utilizacdo a ser dada ao(s) imovel(is), tais como o tombamento deste ou de area
de seu entorno, incidéncia de preempcao e ou criacdo de zonas especiais de preservacao
cultural, dentre outros.

Risco do incorporador/construtor

A empreendedora, construtora ou incorporadora de bens integrantes da carteira do Fundo
podem ter problemas financeiros, societarios, operacionais e de performance comercial
relacionados a seus negocios em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu
portfélio comercial e de obras. Essas dificuldades podem causar a interrupcao 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 diminuicao nos resultados do Fundo.

Risco de vacéancia

Os veiculos investidos pelo Fundo (e/ou o Fundo, excepcionalmente, nos casos previstos
no Regulamento) poderdo nado ter sucesso na prospeccdo de locatarios e/ou arrendatarios
do(s) empreendimento(s) imobilidrio(s) nos quais o Fundo vier a investir indiretamente, o
que podera reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de
um montante menor de receitas decorrentes de locacdo, arrendamento e venda do(s)
empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o pagamento de
taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas relacionadas ao(s)
empreendimento(s) (os quais sdo atribuidos aos locatarios dos imoveis), poderdo
comprometer a rentabilidade do Fundo.

Risco de desvalorizacao dos imoveis

Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideracdo é o potencial
econdmico, inclusive a médio e longo prazo, das regides onde estardo localizados os
imoveis objeto de investimento pelo Fundo. A analise do potencial econd6mico da regido
deve se circunscrever ndo somente ao potencial econdbmico corrente, como também deve
levar em conta a evolucdo deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista
a possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o
valor do imével investido pelo Fundo.

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior

Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploracao do setor imobiliario estdo sujeitos ao
risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de forca maior, os
quais consistem em acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos imoveis.
Portanto, os resultados do Fundo estdo sujeitos a situages atipicas, que, mesmo com
sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
Cotistas.
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Riscos ambientais

Os imodveis (nos casos excepcionais descritos no Regulamento) e os valores mobilidrios que
integram a carteira do Fundo podem ter sua rentabilidade atrelada a exploragdo de imdveis
sujeitos a riscos decorrentes de: (i) legislacdo, regulamentacdo e demais questdes ligadas
a meio ambiente, tais como falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacdo ambiental
para operacao de suas atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo,
estacao de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicacdes, geracdao de energia,
entre outras), uso de recursos hidricos por meio de pogos artesianos saneamento,
manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e
Exército), supressdo de vegetacao e descarte de residuos solidos; (ii) passivos ambientais
decorrentes de contaminacdo de solo e aguas subterraneas, bem como eventuais
responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas, com possiveis riscos a
imagem do Fundo e dos imdveis que podem compor, excepcionalmente, o portfélio do
Fundo, conforme previsto no Regulamento;; (iii) ocorréncia de problemas ambientais,
anteriores ou supervenientes a aquisicdo dos imdveis que pode acarretar a perda de valor
dos imdveis 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
submissao a restricGes 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 e seus resultados na rentabilidade
ou no valor de mercado imoveis (nos casos excepcionais descritos no Regulamento) e/ou
dos titulos detidos pelo Fundo pode afetar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Na hipotese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas, outorgas
e autorizagdes eventualmente podem ser aplicadas sangdes administrativas, tais como
multas, indenizagoes, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento
de licengas e revogacdo de autorizagbes, sem prejuizo da responsabilidade civil e das
sangOes criminais (inclusive seus administradores), afetando negativamente os valores
mobilidrios detidos pelo Fundo e, consequentemente, o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. A operacao de atividades potencialmente
poluidoras sem a devida licenga ambiental é considerada infracdo administrativa e crime
ambiental, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de reparacao
de eventuais danos ambientais. As sangdes administrativas aplicaveis na legislagdo federal
incluem a suspensao imediata de atividades e multa, que varia de R$ 500,00 (quinhentos
reais) a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais).

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar
novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacbes mais restritivas das leis e
regulamentos existentes, que podem obrigar os locatarios ou proprietarios de imdveis a
gastar recursos adicionais na adequagdao ambiental, inclusive obtencao de licengas
ambientais para instalagdes e equipamentos de que nao necessitavam anteriormente. As
agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissdo ou renovacdo das licencas e autorizacdes necessarias para o
desenvolvimento dos negécios dos proprietarios e dos locatarios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Qualquer dos eventos acima
podera fazer com que os locatarios ou adquirentes tenham dificuldade em honrar com os
aluguéis ou prestacdes dos imdveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos oOrgdos
competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteracdoes em tais
imoveis cujo custo podera ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos eventos acima pode
afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das
Cotas.
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Risco de revisao ou rescisdao dos contratos de locacdo ou arrendamento

Os veiculos investidos pelo Fundo (e/ou o Fundo, excepcionalmente, nos casos previstos
no Regulamento) poderao ter na sua carteira de investimentos imoveis que sejam alugados
ou arrendados cujos rendimentos decorrentes dos referidos aluguéis ou arrendamentos
seja a fonte de remuneracgdo do Fundo e/ou dos cotistas/acionistas dos veiculos investidos
pelo Fundo. Referidos contratos de locacdo poderdo ser rescindidos ou revisados, o que
poderd comprometer total ou parcialmente os rendimentos que sdo distribuidos ao Fundo
e/ou aos cotistas/acionistas dos veiculos investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao
Fundo e aos seus Cotistas.

Risco relacionado a aquisicao de iméveis

Os investimentos no mercado imobilidrio podem ser iliquidos, dificultando a compra e a
venda de propriedades imobilidrias e impactando adversamente o preco dos imdveis.
Ademais, aquisicbes podem expor o adquirente a passivos e contingéncias incorridos
anteriormente a aquisigdo do imdvel, ainda que em dagdo em pagamento. Podem existir
também questionamentos sobre a titularidade do terreno em que os imdveis adquiridos
estdo localizados ou mesmo sobre a titularidade dos imdveis em si, problemas estes néo
cobertos por seguro no Brasil, sendo que estas hipéteses poderiam afetar os resultados
auferidos nos investimentos realizados pelo Fundo e, consequentemente, os rendimentos
dos cotistas e o valor das Cotas.

Risco de exposicao associados a locacao e a venda de imdveis

Os bens imodveis que compdem (excepcionalmente, nos casos previstos no Regulamento),
lastreiam ou garantem os investimentos do Fundo podem ser afetados pelas condigdes do
mercado imobilidrio local ou regional, tais como o excesso de oferta de espago para imdveis
residenciais, escritérios, shopping centers, galpdes e centros de distribuicdo em certa
regido, e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) em fungdo de tributos e tarifas
publicas e (ii) da interrupgdo ou prestagdo irregular dos servigos publicos, em especial o
fornecimento de dgua e energia elétrica.

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

Risco de adversidade nas condicoes econémicas nos locais onde estao
localizados os iméveis

Condigbes econdmicas adversas em determinadas regides podem reduzir os niveis de
locacdo ou venda de bens imdveis, assim como restringir a possibilidade de aumento
desses valores. Se esse cenario prejudicar o fluxo de amortizacdo dos CRIs ou demais
papéis detidos pelo Fundo, os Ativos Alvo objeto da carteira do Fundo podem ndo gerar a
receita esperada pelo Administrador e a rentabilidade das Cotas podera ser prejudicada.

Adicionalmente, o valor de mercado dos Ativos Alvo objeto da carteira do Fundo esta sujeito
a variacdoes em fungdo das condigbes econOmicas ou de mercado, de modo que uma
alteracao nessas condigdes pode causar uma diminuigao significativa nos seus valores. Uma
queda significativa no valor de mercado dos Ativos Alvo objeto da carteira do Fundo podera
impactar de forma negativa a situagao financeira do Fundo, bem como a remuneracao das
Cotas.

Risco de lancamento de novos empreendimentos imobilidarios comerciais
préximos aos imoéveis cuja exploracado esta vinculada a titulos investidos pelo
Fundo, o que podera dificultar a capacidade de alienar, renovar as locacoes ou
locar espacos para novos inquilinos

O lancamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais em areas préximas as
que se situam os imoveis podera impactar a capacidade de alienar, locar ou de renovar a
locagdo de espacgos dos imodveis em condicdes favoraveis, o que podera impactar
negativamente os rendimentos e o valor dos investimentos do Fundo que estejam
vinculados a esses resultados, impactando também a rentabilidade e o valor das suas
Cotas.
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Risco de sujeicdao dos imoveis a condicoes especificas que podem afetar a
rentabilidade do mercado imobiliario

Alguns contratos de locacdo comercial sao regidos pela Lei n© 8.245, de 18 de outubro de
1991, conforme alterada (“Lei de locacdo”), que, em algumas situagdes, garante
determinados direitos ao locatario, como, por exemplo, a agdo renovatodria, sendo que para
a proposicdo desta acdo é necessario que (i) o contrato seja escrito e com prazo
determinado de vigéncia igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locacao
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 acao 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 agbes renovatdrias apresentam dois riscos principais que, caso
materializados, podem afetar adversamente a condugdo de negocios no mercado
imobiliario: (i) caso o proprietario decida desocupar o espaco ocupado por determinado
locatario visando renova-lo, o locatario pode, por meio da propositura de acdo renovatoria,
conseguir permanecer no imével; e (ii) na acdo renovatoria, as partes podem pedir a
revisdo do valor do contrato de locacdo, ficando a critério do Poder Judicidrio a definigcao
do valor final do contrato. Dessa forma, os titulos que tém seus rendimentos vinculados a
locagdo podem ser impactados pela interpretagdo e decisdo do Poder Judiciario, sujeitando-
se eventualmente ao recebimento de um valor menor pelo aluguel dos locatarios dos
imoveis.

Risco de outras restri¢coes de utilizacao do imével pelo poder publico

Outras restricbes aos imoéveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do
proprio imodvel ou de area de seu entorno, incidéncia de preempgdo e ou criacdo de zonas
especiais de preservacao cultural, dentre outros, o que pode comprometer a exploracao de
tais imdveis e, portanto, a rentabilidade ou valor dos titulos detidos pelo Fundo que estejam
vinculados a essa exploracdo, hipétese que podera afetar negativamente o patrimoénio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Risco de desastres naturais e sinistro

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundagoes,
tempestades ou terremotos, pode causar danos aos imdveis que representam lastro ou
garantia dos titulos investidos pelo Fundo ou que extraordinariamente integrem a carteira
do Fundo, nos casos previstos no Regulamento, afetando negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Ndo se pode garantir que o valor
dos seguros contratados para os imoveis sera suficiente para protegé-los de perdas. Ha,
inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente ndo estardao cobertas pelas
apolices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugoes civis. Se qualquer dos
eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo poder3,
direta ou indiretamente, sofrer perdas e ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os
quais poderdo afetar o desempenho operacional do Fundo. Ainda, nos casos em que
excepcionalmente for proprietario ou titular de direitos sobre tais imdveis, o Fundo podera
ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do
sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos na condigdo financeira do Fundo
e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas. Adicionalmente,
no caso de sinistro envolvendo a integridade dos ativos do Fundo, os recursos obtidos em
razao de seguro poderdo ser insuficientes para reparacdao dos danos sofridos e poderao
impactar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade do Fundo e o preco de
negociagao das Cotas.
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Riscos relacionados a regularidade de area construida

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 imoveis vinculados a investimentos feitos pelo Fundo, caso referida area ndo seja
passivel de regularizacdo e venha a sofrer fiscalizacdo pelos 6rgaos responsaveis. Dentre
tais riscos, destacam-se: (i) a aplicacdo de multas pela administracdo publica; (ii) a
impossibilidade da averbagdo da construcdo; (iii) a negativa de expedicao da licenca de
funcionamento; (iv) a recusa da contratacao ou renovagado de seguro patrimonial; e (v) a
interdicdo de shoppings, podendo ainda, culminar na obrigagdo do Fundo de demolir as
areas ndo regularizadas, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados
operacionais dos imoveis e, consequentemente, o patrimonio, a rentabilidade do Fundo e
o valor de negociacao das Cotas.

Risco de ndo renovacéao de licencas necessarias ao funcionamento dos iméveis e
relacionados a regularidade de Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros

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 imdveis e para os titulos do Fundo a ele vinculados, caso referida area ndo seja
passivel de regularizagdo e venha a sofrer fiscalizacao pelos 6rgdos responsaveis. Dentre
tais riscos, destacam-se: (i) a aplicacdo de multas pela administragdo publica; (ii) a
impossibilidade da averbacdo da construcdo; (iii) a negativa de expedicdo da licenca de
funcionamento; (iv) a recusa da contratacdao ou renovagao de seguro patrimonial; e (v) a
interdicdo dos imdveis, podendo ainda, culminar na obrigacdo do Fundo de demolir as areas
nao regularizadas, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados
operacionais dos imoveis e, consequentemente, o patrimonio, a rentabilidade do Fundo e
o valor de negociacao das Cotas.

Ademais, a ndo obtencao ou ndo renovacao de tais licencas pode resultar na aplicacao de
penalidades que variam, a depender do tipo de irregularidade e tempo para sua
regularizacdo, de adverténcias e multas até o fechamento dos respectivos imoéveis.

Nessas hipoteses, o impacto negativo que atinge os valores mobiliarios vinculados a esses
imoveis pode afetar adversamente o Fundo, a sua rentabilidade e o valor de negociacao de
suas Cotas.

Risco de atrasos e/ou nao conclusao das obras de empreendimentos
imobiliarios

Em ocorrendo atraso na conclusao ou a ndo conclusdo das obras de empreendimentos
imobilidrios, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou
indiretamente os prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do
recebimento dos valores de locagdo, parcelas do preco ou repasses de financiamento e
consequente rentabilidade de imdveis (nos casos excepcionais em que estes integrem a
carteira do Fundo, conforme previsto no Regulamento) e/ou de titulos em que o Fundo
investiu, bem como os Cotistas poderao ainda ter que aportar recursos adicionais nos
referidos empreendimentos imobilidrios para que os mesmos sejam concluidos. O
construtor dos referidos empreendimentos imobilidrios pode enfrentar problemas
financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupcao e/ou atraso das
obras e dos projetos relativos a construcdo dos referidos empreendimentos imobiliarios.
Tais hipéteses poderdo provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos Cotistas.
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Riscos de despesas extraordindrias

O Fundo estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias. Caso a
Reserva de Contingéncia ndo seja suficiente para arcar com tais despesas, o Fundo podera
realizar nova emissdo de Cotas com vistas a arcar com as mesmas. O Fundo estara sujeito,
ainda, a despesas e custos decorrentes de agdes judiciais necessarias para a cobranca de
valores ou execucao de garantias relacionadas aos Ativos Alvo, caso, dentre outras
hipéteses, os recursos mantidos nos patrimonios separados de operagdes de securitizacao
submetidas a regime fiduciario ndo sejam suficientes para fazer frente a tais despesas.

Nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o Investidor aos riscos aos quais o Fundo e
a sua carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos
Cotistas no Fundo. O Fundo nao conta com garantias do Administrador, do Gestor ou de
terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC, para reducdo ou eliminacdo dos
riscos aos quais esta sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderdo
estar sujeitos. Em condicdes 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 nao estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma
gue os Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre as medidas necessarias
visando o cumprimento das obrigagdes assumidas pelo Fundo.

Risco de execucao das garantias atreladas aos CRIs

O investimento em CRIs inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento
e consequente execugdo das garantias outorgadas a respectiva operagdo e 0s riscos
inerentes a excepcional existéncia de bens imdveis na composicdo da carteira Fundo, nos
casos previstos no Regulamento, podendo, nesta hipétese, a rentabilidade do Fundo ser
afetada.

Em um eventual processo de execugao das garantias dos CRIs, podera haver a necessidade
de contratacdo de consultores, dentre outros custos, que deverdao ser suportados pelo
Fundo, na qualidade de investidor dos CRIs. Adicionalmente, a garantia constituida em
favor dos CRIs pode ndo ter valor suficiente para suportar as obrigacdes financeiras
atreladas a tal CRI.

Desta forma, uma série de eventos relacionados a execucdo de garantias dos CRIs podera
afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Risco de exposicao associados a locacdo de imoveis

A atuacdo do Fundo em atividades do mercado imobilidrio pode influenciar a oferta e
procura de bens imdveis em certas regides, a demanda por locacdes dos imdveis e o grau
de interesse de locatarios e potenciais compradores dos ativos 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 redugdo significativamente diferente da esperada. A falta
de liquidez no mercado imobilidrio pode, também, prejudicar eventual necessidade do
Fundo de alienacgao dos Ativos que integram o seu patrimonio. Além disso, os bens imdveis
detidos direta (excepcionalmente, nos casos previstos no Regulamento) ou indiretamente
pelo Fundo podem ser afetados pelas condigbes do mercado imobiliario local ou regional,
tais como o excesso de oferta de espaco em certa regiao, e suas margens de lucros podem
ser afetadas (i) em fungdo de tributos e tarifas publicas e (ii) da interrupcdo ou prestacao
irregular dos servicos publicos, em especial o fornecimento de dgua e energia elétrica.
Nestes casos, o Fundo podera sofrer um efeito material adverso na sua condigdo financeira
e as Cotas poderao ter sua rentabilidade reduzida.
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Riscos relativos aos CRIs, as LCI e as LH

O governo federal com frequéncia altera a legislagdo tributdria sobre investimentos
financeiros. Atualmente, por exemplo, pessoas fisicas sdo isentas do pagamento de IR
sobre rendimentos decorrentes de investimentos em CRIs, LCI e LH, bem como ganhos de
capital na sua alienacao, conforme previsto no artigo 55 da Instrucdo RFB 1.585. Alteracdes
futuras na legislacdo tributaria poderdo eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRIs,
das LCI e das LH para os seus detentores. Por forga da Lei n® 12.024, de 27 de agosto de
2009, conforme alterada, os rendimentos advindos dos CRIs, das LCI e das LH auferidos
pelos FIIs que atendam a determinados requisitos igualmente sao isentos do IR. Eventuais
alteracGes na legislacgao tributaria, eliminando a isencdo acima referida, bem como criando
ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente sobre os CRIs, as LCI e as LH, ou
ainda a criacdo de novos tributos aplicaveis aos CRIs, as LCI e as LH poderao afetar
negativamente a rentabilidade do fundo.

Risco de ndo atendimento das condi¢coes impostas para a isencéao tributaria

Nos termos da Lei 9.779, para que um FII seja isento de tributagdo, é necessario que (i)
distribua pelo menos 95% (nhoventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados
segundo o regime de caixa com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30
de junho e 31 de dezembro de cada ano, e (ii) ndo venha a possuir, em sua carteira, nos
casos previstos nos Regulamento, empreendimentos imobilidrios que tenham como
construtor, incorporador ou sécio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com
pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas
emitidas pelo Fundo. Caso tais condicdes ndo sejam cumpridas, o Fundo poderd ser
equiparado a uma pessoa juridica para fins fiscais, sendo que nesta hipdtese os lucros e
receitas auferidos por ele serao tributados pelo IRPJ, pela CSLL, pelo COFINS e pelo PIS, o
gue podera afetar os resultados do Fundo de maneira adversa.

Ademais, os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em Ativos de Liquidez
sujeitam se a incidéncia do IRRF, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas
juridicas, excetuadas aplicacbes efetuadas pelo Fundo em LH e LCI, desde que o Fundo
atenda as exigéncias legais aplicaveis.

Risco relativo ao prazo de duracao indeterminado do Fundo

Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, nao é
permitido o resgate das Cotas. Sem prejuizo da hipotese de liquidacao do Fundo, caso os
Cotistas decidam pelo desinvestimento no Fundo, deverado alienar suas Cotas em mercado
secundario, observado que os Cotistas poderao enfrentar baixa liquidez na negociacao das
Cotas no mercado secundario ou obter pregos reduzidos na venda das Cotas.

A importancia do Gestor

A substituicdo do Gestor pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situagao
financeira e seus resultados operacionais. Os ganhos do Fundo provém em grande parte
da qualificacdo dos servicos prestados pelo Gestor, e de sua equipe especializada, para
originacdo, estruturacdo, distribuicdo e gestdo, com vasto conhecimento técnico,
operacional e mercadoldgico dos Ativos. Assim, a eventual substituicdo do Gestor podera
afetar a capacidade do Fundo de geracao de resultado.

Risco decorrente da prestacao dos servicos de gestao para outros fundos de
investimento

O Gestor, instituicdo responsavel pela gestdao 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 ativos semelhantes aos Ativos
objeto da carteira do Fundo. Desta forma, no ambito de sua atuagdo na qualidade de gestor
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do Fundo e de tais fundos de investimento, € possivel que o Gestor acabe por decidir alocar
determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um
desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que ndo é possivel garantir
gue o Fundo detera a exclusividade ou preferéncia na aquisicdo de tais ativos.

II. Riscos relativos a Oferta.
Riscos da nao colocacao do Montante Inicial da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo seja subscrita ou adquirida
a totalidade das Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um patrimonio inferior
ao Montante Inicial da Oferta. O Investidor deve estar ciente de que, nesta hipétese, a
rentabilidade do Fundo estara condicionada aos Ativos Alvo que o Fundo conseguira adquirir
com os recursos obtidos no ambito da Oferta, podendo a rentabilidade esperada pelo
Investidor variar em decorréncia da Distribuicdo Parcial das Cotas.

Ainda, em caso de Distribuigdo Parcial, a quantidade de Cotas distribuidas sera inferior ao
Montante Inicial da Oferta, ou seja, existirdo menos Cotas do Fundo em negociacdao no
mercado secundario, o que podera reduzir a liquidez das Cotas do Fundo.

Risco da ndo colocacao do Montante Minimo da Oferta

Caso nao seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada, sendo todos
os Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricdo automaticamente cancelados. Neste caso,
caso os Investidores ja tenham realizado o pagamento das Cotas para a respectiva
Instituicao Participante da Oferta, a expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser
prejudicada, j& que, nesta hipdtese, os valores depositados serdo devolvidos aos
respectivos Cotistas, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até
5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicagdo do cancelamento da Oferta.

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

Conforme previsto no item “Negociacdo e Custodia das Cotas na B3”, na pagina 68 deste
Prospecto Preliminar, as Cotas subscritas ficardo bloqueadas para negociacdao no mercado
secundario até o encerramento da Oferta. Nesse sentido, cada Investidor devera considerar
essa indisponibilidade de negociacdo temporaria das Cotas no mercado secundario como
fator que podera afetar suas decisdes de investimento.

Participacdo das Pessoas Vinculadas na Oferta

Nos termos da regulamentagdo em vigor, podera ser aceita a participacdao de Pessoas
Vinculadas na Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 a
quantidade de Cotas objeto da Oferta (sem considerar as Cotas Adicionais), ndo sera
permitida a colocacao de Cotas a Pessoas Vinculadas, e as ordens de investimento, os
Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricdo firmados por Pessoas Vinculadas serao
automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrugao CVM 400.

A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera: (a) reduzir a quantidade de Cotas
para o publico em geral, reduzindo a liquidez dessas Cotas posteriormente no mercado
secundario, uma vez que as Pessoas Vinculadas poderiam optar por manter suas Cotas
fora de circulacao, influenciando a liquidez; e (b) prejudicar a rentabilidade do Fundo. O
Administrador, o Gestor e o Coordenador Lider ndo tém como garantir que o investimento
nas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo
optarao por manter suas Cotas fora de circulagdo.

Risco de ndao materializacao das perspectivas contidas no Prospecto

Este Prospecto contém informagdes acerca do Fundo, do mercado imobilidrio, dos Ativos
qgue poderao ser objeto de investimento pelo Fundo, que envolvem riscos e incertezas. Nao
ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas

123



deste Prospecto. O fundo ndo conta com garantia do Administrador, do Coordenador Lider,
do Gestor ou de qualquer mecanismo de seguro, ou do FGC. Os eventos futuros poderao
diferir sensivelmente das tendéncias indicadas neste Prospecto e podem resultar em
prejuizos para o Fundo e os Cotistas.

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

Caso haja descumprimento e/ou indicios de descumprimento, por quaisquer dos
Participantes Especiais, de quaisquer das obrigacdes previstas no Contrato de Distribuicao,
no Termo de Adesdo ao Contrato de Distribuicdo, na Carta Convite, ou em qualquer outro
contrato celebrado no dmbito da Oferta, ou ainda, de quaisquer das normas de conduta
previstas na regulamentagdo aplicavel a Oferta, tal Participante Especial deixara de integrar
o grupo de instituicdes financeiras responsaveis pela colocacdo das Cotas. Caso tal
desligamento ocorra, o(s) Participante(s) Especial(is) em questdo devera(dao) cancelar
todos os Pedidos de Reserva e Pedidos de Subscricao que tenha(m) recebido e informar
imediatamente os respectivos investidores sobre o referido cancelamento, os quais nao
mais participardao da Oferta, sendo que os valores depositados serao devolvidos acrescidos
dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes do Fundo, de acordo com os Critérios
de Restituicdo de Valores, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do descredenciamento.

Risco de falha de liquidacao pelos Investidores

Caso na Data de Liquidacao os Investidores ndo integralizem a totalidade das Cotas
indicadas no Pedido de Reserva e/ou Pedido de Subscricdo, o Montante Minimo da Oferta
podera ndo ser atingido, podendo, assim, resultar em ndo concretizacdo da Oferta. Nesta
hipdtese, os Investidores incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de ndo
concretizagdo da Oferta.

Informacoes contidas neste Prospecto Preliminar.

Este Prospecto Preliminar contém informagdes acerca do Fundo, bem como perspectivas
de desempenho do Fundo que envolvem riscos e incertezas.

Adicionalmente, as informacdes contidas neste Prospecto Preliminar em relagao ao Brasil e
a economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos érgdos publicos
e por outras fontes independentes. As informacles sobre o mercado imobiliario
apresentadas ao longo deste Prospecto Preliminar foram obtidas por meio de pesquisas
internas, pesquisas de mercado, informacdes publicas e publicacées do setor.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas
perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas
neste Prospecto e podem resultar em prejuizos para o Fundo e os Cotistas.

III. Demais riscos.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exodgenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratéria, guerras,
revolugbes, além de mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas
impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica econdmica e
decis0es judiciais porventura nao mencionados nesta secao.

A DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NESTE PROSPECTO NAO
PRETENDE SER COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO

E ALERTA AOS POTENCIAIS INVESTIDORES QUANTO AOS RISCOS A QUE
ESTARAO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO.
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REGRAS DE TRIBUTAGCAO DO FUNDO
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REGRAS DE TRIBUTAGCAO DO FUNDO

A presente segdo destina-se a tracar breves consideragbes a respeito do tratamento
tributario a que estdo sujeitos o Fundo e seus Cotistas. As informacdes abaixo baseiam-se
na legislacdo patria vigente a época da elaboracdo deste Prospecto Preliminar. Alguns
titulares de Cotas do Fundo podem estar sujeitos a tributacdo especifica, dependendo de
sua qualificacdo ou localizacdo. Os Cotistas ndo devem considerar unicamente as
informacgbes contidas neste Prospecto Preliminar para fins de avaliar o investimento no
Fundo, devendo consultar seus préprios assessores juridicos a respeito das regras vigentes
a época de cada investimento e dos impactos tributarios vinculados as peculiaridades de
cada operacéo.

O Administrador e o Gestor ndo dispbem de mecanismos para evitar alteracbes no
tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos seus Cotistas ou para garantir o
tratamento tributario mais benéfico a estes.

I. Tributacao Aplicavel aos Cotistas do Fundo

A) IOF/Titulos

O IOF/Titulos é calculado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor do resgate,
liquidagdo, cessdo ou repactuacdo das Cotas, mas a cobranga do imposto fica limitada a
percentuais do rendimento previstos em tabela regressiva anexa ao Decreto n° 6.306/07,
a depender do prazo do investimento.

Regra geral, os investimentos realizados pelos Cotistas do Fundo ficardo sujeitos a aliquota
de 0% (zero por cento) do IOF/Titulos, tendo em vista que: (i) dificilmente o prazo para
resgate ou liquidagdo sera inferior a 30 (trinta) dias (prazo a partir do qual é aplicavel a
aliquota zero); e (ii) a cessdo das Cotas é regularmente realizada em bolsa de valores.

Em qualquer caso, o Poder Executivo esta autorizado a majorar a aliquota do IOF/Titulos
até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia, cuja
aplicabilidade podera ser imediata.

Nos termos dos artigos 29 e 30 do Decreto n° 6.306/07, aplica-se a aliquota de 1,5% (um
inteiro e cinquenta centésimos por cento) nas operagdes com titulos e valores mobiliarios
de renda fixa e de renda variavel, efetuadas com recursos provenientes de aplicacoes feitas
por investidores estrangeiros em cotas de Fundo de Investimento Imobilidrio, observado o
limite de (i) 5% (cinco por cento) caso o fundo esteja constituido e em funcionamento
regular, até um ano da data do registro das cotas na CVM; ou (ii) 10% (dez por cento)
caso o fundo ndo esteja constituido ou ndo entre em funcionamento regular.

B) IOF/Cémbio

As operacdes de cdmbio realizadas por investidores estrangeiros para fins de investimento
nos mercados financeiros e de capitais, incluindo investimentos em Cotas do Fundo e/ou
retorno ao exterior dos recursos aplicados estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento)
do IOF/Cambio. Atualmente, as operagGes de cambio realizadas para remessa de juros
sobre o capital proprio e dividendos ao exterior também estdo sujeitas a aliquota de 0%
(zero por cento) do IOF/Cambio.

Em qualquer caso, Poder Executivo esta autorizado a majorar a qualquer tempo a aliquota
do IOF/Cambio até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento).

C) IR

O IR devido pelos Cotistas do Fundo tomara por base: (i) a residéncia dos Cotistas do
Fundo, isto é, Brasil ou Exterior; e (ii) alguns eventos financeiros que caracterizam a
obtencdo de rendimento, quais sejam, a cessao ou alienacdo, o resgate e a amortizacao
de Cotas do Fundo, e a distribuicao de lucros pelo Fundo.
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O Fundo devera distribuir a seus Cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

(i)  Cotistas residentes no Brasil

Os ganhos auferidos na cessao ou alienagdo, amortizacao e resgate das Cotas, bem como
os rendimentos distribuidos pelo Fundo sujeitam-se ao Imposto sobre a Renda, a aliquota
de 20% (vinte por cento), devendo o tributo ser apurado da seguinte forma:

a) Beneficidrio pessoa fisica: o ganho de capital devera ser apurado de acordo com as
regras aplicaveis aos ganhos de capital auferidos na alienacdo de bens e direitos de
qgualquer natureza quando a alienacdo for realizada fora da bolsa de valores ou como
ganho liquido, de acordo com as regras aplicaveis as operagdes de renda variavel,
quando a alienagdo ocorrer em bolsa; e

b)  Beneficiario pessoa juridica: o ganho liquido sera apurado de acordo com as regras
aplicaveis as operagbes de renda variavel quando a alienagao for realizada dentro ou
fora da bolsa de valores.

O IR pago sera considerado: (i) definitivo, no caso de investidores pessoas fisicas, e (ii)
antecipacao do IRPJ] para os investidores pessoa juridica (nos regimes de lucro presumido,
real e arbitrado). Ademais, no caso de pessoa juridica, o ganho sera incluido na base de
calculo do IRPJ e da CSLL.

As aliquotas do IRPJ correspondem a 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez
por cento), sendo o adicional calculado sobre a parcela do lucro real que exceder o
equivalente a R$240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) por ano; a aliquota da
CSLL, para pessoas juridicas nao-financeiras, corresponde a 9% (nove por cento).

Desde 1° de julho de 2015, os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas juridicas
nao-financeiras tributadas sob a sistemdtica nao cumulativa, sujeitam-se a
contribuicdo ao PIS e a COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos
por cento) e 4% (quatro por cento), respectivamente. Por outro lado, no caso de
pessoas juridicas ndo-financeiras que apurem as contribuicdes pela sistematica
cumulativa, os ganhos e rendimentos distribuidos pelo FII ndo integram a base de
calculo das contribuigdes PIS e COFINS.

Sem prejuizo da tributagdo acima, havera a retencdo do IR a aliquota de 0,005% (cinco
milésimos por cento) sobre os ganhos decorrentes de negociagdes em ambiente de bolsa,
mercado de balcdo organizado ou mercado de balcdo ndao organizado com intermediagao.

O Cotista pessoa fisica gozara de tratamento tributdrio especial em que os
rendimentos distribuidos pelo Fundo ficardo isentos do IR, desde que sejam
cumpridas, cumulativamente, as seguintes condigdes: (i) esse Cotista seja titular de
cotas que representem menos de 10% (dez por cento) da totalidade das cotas do
Fundo e Ihe confiram direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (ii) a negociagcao de cotas do
Fundo seja admitida exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo
organizado; e (iii) as cotas do Fundo sejam distribuidas, no minimo, entre 50
(cinquenta) Cotistas.

(ii)  Cotistas residentes no exterior

Regra geral, os Cotistas Residentes no Exterior estdo sujeitos ao mesmo tratamento
tributario aplicdvel aos Cotistas Residentes no Brasil.
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Todavia, os ganhos auferidos pelos investidores estrangeiros na cessao ou alienagao,
amortizagao e resgate das Cotas, bem como os rendimentos distribuidos pelo Fundo serdo
tributados a aliquota de 15% (quinze por cento). Esse tratamento privilegiado aplica-se
aos investidores estrangeiros que (i) ndo residirem em pais ou jurisdicdo com tributagdo
favorecida; e (ii) aplicarem seus recursos no Brasil por intermédio dos mecanismos
previstos na Resolucao do CMN n© 4,373, de 29 de setembro de 2014, conforme alterada.
Os ganhos auferidos pelos investidores na cessao ou alienacdo das Cotas em bolsa de
valores ou no mercado de balcdo organizado que atendam aos requisitos acima podem
estar sujeitos a um tratamento especifico (e.g. a isencdo de IR prevista para pessoa fisica
com residéncia no Brasil e investimento em Fundo de Investimento Imobiliario, conforme
acima, alcanca as operacoes realizadas por pessoas fisicas residentes no exterior, inclusive
em pais com tributacdo favorecida). Para maiores informacgdes sobre o assunto,
aconselhamos que os investidores consultem seus assessores legais.

Considera-se jurisdicdo com tributacao favorecida para fins da legislagdo brasileira aplicavel
a investimentos estrangeiros nos mercados financeiro e de capitais brasileiros, os paises e
jurisdicGes que ndo tributem a renda ou capital, ou que o fazem a aliquota maxima inferior
a 20% (vinte por cento) ou 17% (dezessete por cento), no caso das jurisdicoes que
atendam aos padrdes internacionais de transparéncia previstos na Instrugdo Normativa da
Receita Federal do Brasil n® 1.530/14, de 19 de dezembro de 2014, conforme alterada,
assim como o pais ou dependéncia com tributacdo favorecida aquele cuja legislacdo ndo
permita o acesso a informacoes relativas a composicdo societaria de pessoas juridicas, a
sua titularidade ou a identificacdo do beneficiario efetivo de rendimentos atribuidos a nao
residentes.

A lista de paises e jurisdigGes cuja tributacdo é classificada como favorecida consta da
Instrucdao Normativa da Receita Federal do Brasil n® 1.037, de 4 de junho de 2010,
conforme alterada.

A Lei n® 11.727/08, acrescentou o conceito de “regime fiscal privilegiado” para fins de
aplicacdo das regras de precos de transferéncia e das regras de subcapitalizagdo, assim
entendido o regime legal de um pais que (i) ndo tribute a renda ou a tribute a aliquota
maxima inferior a 20% (vinte por cento) ou 17% (dezessete por cento), conforme
aplicavel; (ii) conceda vantagem de natureza fiscal a pessoa fisica ou juridica ndo residente
sem exigéncia de realizacdo de atividade econdmica substantiva no pais ou dependéncia
ou condicionada ao ndo exercicio de atividade econ6mica substantiva no pais ou
dependéncia; (iii) ndo tribute, ou o faca em aliquota maxima inferior a 20% (vinte por
cento) os rendimentos auferidos fora de seu territorio; e (iv) ndo permita o acesso a
informagbes relativas a composicdo societaria, titularidade de bens ou direitos ou as
operagoes econdmicas realizadas.

A despeito de o conceito de “regime fiscal privilegiado” ter sido editado para fins de
aplicacdo das regras de precos de transferéncia e subcapitalizagdo, é possivel que as
autoridades fiscais tentem estender a aplicacdo do conceito para outras questdes.
Recomenda-se, portanto, que os investidores consultem seus proprios assessores legais
acerca dos impactos fiscais relativos a Lei n® 11.727/08.

II. Tributacao aplicavel ao Fundo

A) IOF/Titulos

As aplicagbes realizadas pelo Fundo estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do
IOF/Titulos, mas o Poder Executivo esta autorizado a majorar essa aliquota até o percentual
de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia, cuja aplicabilidade podera ser
imediata.
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Ndo serd aplicada a aliquota de 0% (zero por cento) quando o Fundo detiver operactes
com titulos e valores mobilidrios de renda fixa e de renda variavel efetuadas com recursos
provenientes de aplicagoes feitas por investidores estrangeiros em Cotas do Fundo, ocasido
na qual sera aplicada a correspondente aliquota, conforme o caso, nos termos da legislagdo
aplicavel.

B) IR

Regra geral, os rendimentos e ganhos decorrentes das operacdes realizadas pela carteira
do Fundo nao estardo sujeitos ao IR.

Ademais, como a politica do Fundo é no sentido de destinar recursos preferencialmente a
aquisicdo de ativos financeiros imobilidrios, em especial cotas de Fundos de Investimento
Imobilidrio, conforme item "Destinacdo de Recursos" acima, o Fundo se beneficiara de
dispositivos da legislacdo de regéncia que determinam que nado estdo sujeitos ao IR os
rendimentos auferidos em decorréncia de aplicagdes nos seguintes ativos imobiliarios: (i)
letras hipotecarias; (ii) CRI; (iii) letras de crédito imobiliario; e (iv) cotas de Fundos de
Investimento Imobiliario, quando negociadas exclusivamente em bolsa de valores ou no
mercado de balcdo organizado e que cumpram com os demais requisitos previstos para a
isencdo aplicavel aos rendimentos auferidos por pessoas fisicas, acima mencionados.

Excepcionalmente, caso o Fundo venha a investir em ativos financeiros de renda fixa ou de
renda variavel distintos daqueles listados acima, os rendimentos e ganhos liquidos
auferidos estardo sujeitos a incidéncia do IR de acordo com as mesmas normas aplicaveis
as pessoas juridicas em geral. Neste caso, o imposto pago pela carteira do Fundo podera
ser compensado com o IR a ser retido na fonte pelo Fundo quando da distribuicdo de
rendimentos aos seus Cotistas de forma proporcional, exceto com relagdo aos Cotistas
isentos na forma do artigo 36, §3°, da Instrucdao RFB 1.585.

Cabe ainda esclarecer que, a fim de mitigar o risco de questionamentos pela Receita Federal
do Brasil, os ganhos de capital auferidos pelo Fundo na alienagao de cotas de outros Fundos
de Investimento Imobilidrio serdo tributados pelo IR a aliquota de 20% (vinte por cento),
conforme posicionamento manifestado por intermédio da Solugdo de Consulta Cosit n°® 181,
de 04.07.2014.

O recolhimento do IR sobre as operagdes acima nao prejudica o direito do Administrador
e/ou do Gestor de tomar as medidas cabiveis para questionar tal entendimento e, em caso
de éxito, suspender tal recolhimento, bem como solicitar a devolugdo ou a compensagao
de valores indevidamente recolhidos.

C) Outras consideracoes

Caso os recursos do Fundo sejam aplicados em empreendimento imobilidrio que tenha
como incorporador, construtor ou socio, Cotista que possua, isoladamente ou em conjunto
com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas do Fundo, o
Fundo ficara sujeito a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas (IR, CSLL, PIS e COFINS).

Considera-se pessoa ligada ao cotista pessoa fisica: (i) os seus parentes até o 2° (segundo)
grau; e (ii) a empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o 2° (segundo)
grau. Considera-se pessoa ligada ao cotista pessoa juridica, a pessoa que seja sua
controladora, controlada ou coligada, conforme definido nos §§ 1° e 29 do artigo 243 da
Lei n° 6.404/76.

O investidor pessoa fisica, ao subscrever ou adquirir cotas deste Fundo no mercado, devera
observar se as condicOes previstas acima sao atendidas para fins de enquadramento na
situacdo tributaria de isencdo de IRRF e na declaracdo de ajuste anual de pessoas fisicas.

O ADMINISTRADOR E O GESTOR NAO DI§P6EM DE MECANISMOS PARA EVITAR
ALTERACOES NO TRATAMENTO TRIBUTARIO CONFERIDO AO FUNDO OU AOS
SEUS COTISTAS OU PARA GARANTIR O TRATAMENTO TRIBUTARIO MAIS
BENEFICO A ESTE.
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7. RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS
COM O FUNDO E COM A OFERTA
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RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS
COM O FUNDO E COM A OFERTA

Além do relacionamento decorrente da Oferta, as instituicbes envolvidas na Primeira
Emissdo mantém relacionamento comercial com o Administrador, o Gestor, com o
Coordenador Lider ou com sociedades de seu conglomerado econémico, podendo, no futuro,
ser contratadas por estes para assessora-las, inclusive na realizacdo de investimentos ou
em quaisquer outras operacoes necessarias para a conducao de suas atividades.

Relacionamento do Administrador com o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto, exceto pelo relacionamento decorrente de outras ofertas publicas
de distribuicdo de valores mobiliarios emitidos por veiculos administrados pelo
Administrador, o Coordenador Lider e o Administrador ndo possuem qualquer relagdo
societaria entre si, e o relacionamento entre eles restringe-se a atuagdo como contrapartes
em operagdoes regulares de mercado. O Administrador ndo possui qualquer outro
relacionamento relevante com o Coordenador Lider.

Ndo obstante, o Coordenador Lider podera no futuro manter relacionamento comercial com
o Fundo, oferecendo seus produtos e/ou servicos no assessoramento para realizacdao de
investimentos e/ou em quaisquer outras operagdes de banco de investimento, incluindo a
coordenacao de outras ofertas de cotas do Fundo e de outros fundos administrados pelo
Administrador, podendo vir a contratar com a XP Investimentos ou qualquer outra
sociedade de seu conglomerado econOomico tais produtos e/ou servicos de banco de
investimento necessarias a condugdo das atividades do Fundo, observados os requisitos
legais e regulamentares aplicaveis no que concerne a contratacao pelo Fundo.

O Administrador e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes
dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com relagao
ao Fundo.

Relacionamento do Administrador com o Gestor

Na data deste Prospecto, o Administrador e o Gestor ndao possuem qualquer relagdo
societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuacao como contrapartes
de mercado. O Administrador e o Gestor nao identificaram conflitos de interesse
decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte
com relagdo ao Fundo.

Relacionamento do Coordenador Lider com o Gestor

Na data deste Prospecto, a Valora, na qualidade de gestora do Fundo, e o Coordenador
Lider ndo possuem qualquer relagdo societaria entre si e o relacionamento se restringe a
distribuicdo realizada pela XP Investimentos dos fundos abertos e fundos imobilidrios
geridos pela Valora.

Ao longo dos ultimos 12 (doze) meses, o Coordenador Lider atuou como coordenador em
ofertas de cotas de 2 (dois) fundos de investimento imobiliario geridos pelo Gestor,
recebendo remuneracdo referente ao volume alocado pelos clientes da XP Investimentos.

O Gestor e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesse
decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacoes de
cada parte com relagao ao Fundo.

Relacionamento do Administrador com o Escriturador

Na data deste Prospecto, os servicos de administracdo e escrituracdo sdo prestados pelo
Administrador.
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Relacionamento do Coordenador Lider com o Escriturador

Na data deste Prospecto, o Coordenador Lider e o Escriturador ndo possuem qualquer
relacdo societaria entre si, € o relacionamento entre eles se restringe a atuacdo como
contrapartes em operagoes regulares de mercado. O Coordenador Lider e o Escriturador
nao identificaram conflitos de interesse decorrentes dos relacionamentos acima descritos e
as respectivas atuacOes de cada parte com relagao ao Fundo.

Relacionamento do Gestor com o Escriturador

O Gestor ndo mantém, na data deste Prospecto, qualquer relacionamento comercial
relevante com o Escriturador. O Gestor e o Escriturador ndo identificaram conflitos de
interesses decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de
cada parte com relagdo ao Fundo.

Relacionamento do Auditor Independente com o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto, o Coordenador Lider e o Auditor Independente ndo possuem
qualquer relacdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagao
como contrapartes em operagdes regulares de mercado. O Coordenador Lider e o Auditor
Independente ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos relacionamentos
acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com relacdo ao Fundo.

Relacionamento do Auditor Independente com o Administrador

Na data deste Prospecto, o Administrador e o Auditor Independente ndo possuem qualquer
relagdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como
contrapartes de mercado. O Administrador e o Auditor Independente ndo identificaram
conflitos de interesse decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas
atuacOes de cada parte com relagao ao Fundo.

Relacionamento do Auditor Independente com o Gestor

O Gestor ndo mantém, na data deste Prospecto, qualquer relacionamento comercial
relevante com o Auditor Independente. O Gestor e o Auditor Independente nao
identificaram conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as
respectivas atuacdes de cada parte com relagdo ao Fundo.
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ANEXO I

ATO DO ADMINISTRADOR, QUE APROVOU A PRIMEIRA EMISSAO E A OFERTA
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ATO DO ADMINISTRADOR DO VALORA INSTRUMENTOS FINANCEIROS FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll

O BANCO DAYCOVAL S.A., institui¢do financeira com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de
Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n® 1.793, Bela Vista, CEP 01.311-200, inscrita no CNPJ sob o n2
62.232.889/0001-90, devidamente credenciada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”}
nos termos do Ato Declaratdrio n2 17.552, de 05 de dezembro de 2019 para o exercicio da
atividade de administragdo de carteiras de titulos e valores mobilidrios e de custddia de valores
mobilidrios, neste ato representada nos termos de seu estatuto social, na qualidade de
instituicdo administradora (“Administrador”) do VALORA INSTRUMENTOS FINANCEIROS
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll, fundo de investimento imobilidrio inscrito no
CNPJ sob o n? 36.771.692/0001-19 (“Fundo”), resolve o quanto segue:

1. Aprovar a realizagdo da primeira emissdo de cotas do Fundo, conforme disposto nos
artigos 6.1 e seguintes do regulamento do Fundo (“Regulamento”), a qual sera realizada por
meio de oferta publica, a ser distribuida sob o regime de melhores esforcos de colocagdo, nos
termos da Instrugdo CVM n2 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo
CVM 400/03”), e da Instrugdo CVM n2 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada
(“Instrucdo CVM 472/08"), a ser submetida a registro perante a CVM. A oferta compreendera a
emissdo de até 2.000.000 (dois milhdes) de cotas (sem considerar as Cotas do Lote Adicional
abaixo definidas), em classe e série Unicas, da sua primeira emissdo, nominativas e escriturais
(“Cotas”), todas com valor unitério de R$ 100,00 (cem reais), na data da primeira integraliza¢io
das Cotas, perfazendo o montante inicial de até R$200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais),
sem considerar as Cotas do Lote Adicional (“Oferta”}.

1.1, Nos termos do paragrafo 22 do artigo 14 da Instrugdo CVM 400, a quantidade
de Cotas inicialmente ofertada poderd ser acrescida em até 20% (vinte por
cento), ou seja, em até em até 400.000 (quatrocentas mil) Cotas adicionais
(“Lote Adicional”), nas mesmas condigdes das Cotas inicialmente ofertadas, a
critério do Administrador e do Gestor, em comum acordo com o Coordenador
Lider (conforme abaixo definido), que poderdo ser emitidas pelo Fundo nos
termos dos documentos da Oferta, sem a necessidade de novo pedido de
registro da Oferta a CVM ou modificagdo dos termos da primeira emissdo e da
Oferta. As Cotas do Lote Adicional, caso emitidas, também serdo colocadas sob
regime de melhores esforgos de colocag3o.

1.2, Sera admitida a distribuigdo parcial das Cotas no dmbito da primeira emissdo do
Fundo, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrucdo CVM 400/03, desde que
atingido o montante minimo de colocagdo no dmbito da primeira emissdo
equivalente a 300.000 (trezentas mil)} Cotas, totalizando um montante de
RS 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais). Atingido o Montante Minimo da
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Oferta, as Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas durante
o Periodo de Distribuigdo deverdo ser canceladas pelo Administrador. Findo o
prazo de subscricdo, caso o montante acima n&o seja colocado no dmbito da
Oferta, esta serd cancelada pelo Administrador, sendo o Fundo liquidado.

1.3. As demais caracteristicas da Oferta sdo ora aprovadas nos termos do
suplemento constante no Anexo | ao presente instrumento, sujeito a
complementagdo pelos documentos da Oferta.

2. Aprovar a contratagdo da XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicdo de
valores mobilidrios, com enderego na cidade de S3o Paulo, estado de Sdo Paulo, na Avenida
Juscelino Kubitschek, n° 1.909, Torre Sul, 252 ao 302 andar, CEP 04543-010, inscrita no CNPJ sob
0 n? 02.332.886/0011-78 (“Coordenador Lider”), para intermediar a Oferta na qualidade de
instituicdo distribuidora lider, sob o regime de melhores esfor¢os de colocagdo, a qual podera
convidar outras instituigdes intermedidrias autorizadas a operar no mercado de capitais
brasileiro, credenciadas junto a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”), para participar da Oferta.

Sdo Paulo, 28 de setembro de 2020.

Assinado de forma digital por SERGIO

SERGIO HENRIQUE et ioass

ERICK WARNER  Assinado de forma digital

I: =t =| I, ou=S$
DE porerickwarNerOE  BRASILRIBEIRO Qi St nro.
y i =REB ¢ CPF A3, QU=(EM BRANCO),
CARVALHO:27764 g:gx:%%zgg‘f”“‘ RAMALHO:097700 (. cassrez000196, enseraio
2 T 'HENRIQUE BRAS!L RIBEIRO
653861 12:19:28 -03'00° 50628 RAMALHO,09770050628

Dados: 2020.09.28 11:26:16 -03'00"

BANCO DAYCOVAL S.A.
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ANEXO | AO ATO DO ADMINISTRADOR DO
VALORA INSTRUMENTOS FINANCEIROS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fil
SUPLEMENTO DA 12 EMISSAOQ DE COTAS

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este Suplemento os mesmos termos e
definigSes estabelecidos no Regulamento.

Numero da Emissdo: A presente emissdo representa a 12 (primeira) emissao de Cotas do Fundo
(“Primeira Emissdo”);

Montante Inicial da Oferta: Inicialmente, R$200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais),
considerando a subscri¢do e integralizagdo da totalidade das Cotas (sem considerar as Cotas do
Lote Adicional) pelo preco unitdrio de R$100,00 {cem reais) por Cota, podendo o Montante
Inicial da Oferta ser (i) aumentado em virtude da subscri¢do de Cotas do Lote Adicional, ou (ii}
diminuido em virtude da Distribui¢do Parcial, desde que atingido o Montante Minimo da Oferta;

Montante Minimo da Oferta: O volume minimo da Oferta serd de R$30.000.000,00 (trinta
milhdes de reais), correspondente a 300.000 (trezentas mil) Cotas (“Montante Minimo da
Oferta”). Atingido tal montante, as demais Cotas que nao forem efetivamente subscritas e
integralizadas durante o periodo de distribuicdo deverdo ser canceladas pelo Administrador;

Quantidade total de Cotas da Oferta: Inicialmente, 2.000.000 (dois milhdes) de Cotas, podendo
ser (i) aumentado em virtude da subscri¢do de Cotas do Lote Adicional, ou (ii) diminuido em
virtude da Distribui¢do Parcial, desde que atingido o Montante Minimo da Oferta;

Lote Adicional: O Fundo podera, por meio do Administrador e do Gestor, em comum acordo
com o Coordenador Lider, optar por emitir Lote Adicional de Cotas, aumentando em até 20%
(vinte por cento) a quantidade das Cotas originalmente ofertadas, ou seja, em até 400.000
(quatrocentas mil) Cotas, sem a necessidade de novo pedido de registro da Oferta a CVM ou de
modificagdo dos termos da Primeira Emissdo e da Oferta, nos termos e conforme os limites
estabelecidos no artigo 14, paragrafo 22, da Instrugdo CVM 400. As Cotas do Lote Adicional, caso
emitidas, serdo destinadas a atender um eventual excesso de demanda que venha a ser
constatado no decorrer da Oferta. Aplicar-se-do as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser
emitidas, as mesmas condigdes e prego das Cotas inicialmente ofertadas, sendo que a oferta das
Cotas do Lote Adicional também sera conduzida sob o regime de melhores esforcos de
colocagdo, sob a lideranga do Coordenador Lider e a participagdo dos Participantes Especiais.
Assim, a quantidade de Cotas objeto da Oferta podera ser até 20% (vinte por cento) superior a
quantidade de Cotas inicialmente ofertadas, mediante exercicio parcial ou total do Lote
Adicional;
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Prego de Subscrigdo: O preco de subscri¢cdo de cada Cota do Fundo objeto da Primeira Emissdo
é equivalente a R$100,00 (cem reais), e sera fixo até a data de encerramento da Oferta, que se

dard com a divulgagdo do antincio de encerramento da Oferta (“Preco de Subscri¢do”);

Investimento Minimo por Investidor: cada Investidor (conforme definido abaixo) deverd
subscrever a quantidade minima de 250 (duzentas e cinquenta) Cotas na Oferta, totalizando um
montante minimo de investimento de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) por Investidor
(“Aplicacdo Minima Inicial” ou “Investimento Minimo por Investidor”), salvo (i) se ao final do

Periodo de Reserva restar um saldo de Cotas inferior ao montante necessario para se atingir
este Investimento Minimo por Investidor, hipétese em que serd autorizada a subscricdo e
integralizacao do referido saldo para que se complete integralmente a distribui¢do da totalidade
das Cotas, ou (ii) se caso o total de Cotas correspondente aos Pedidos de Reserva exceda o
percentual prioritariamente destinado a Oferta N&o Institucional, ocasido em que as Cotas
destinadas a Oferta N&o Institucional serdo rateadas entre os Investidores Ndo Institucionais, o
que podera reduzir o Investimento Minimo por Investidor; ou (iii) na hipétese de Distribuicdo
Parcial, caso o Investidor tenha condicionado sua aceitagdo da Oferta a que haja distribuicdo igual
ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor que o Montante Inicial da Oferta e,
implementando-se referida condigdo, tenha indicado que pretende receber uma quantidade
equivalente a proporcao entre o nimero de Cotas efetivamente distribuidas e o nimero de Cotas
originalmente ofertadas. Ndo ha valor maximo de aplicagdo por Investidor em Cotas do Fundo,
nem mesmo limite de exercicio do direito de voto para os detentores de Cotas do Fundo;

Taxa de Ingresso e Saida: N3o sera cobrada taxa de ingresso ou de saida dos subscritores das
Cotas objeto da Oferta;

Distribuigcdo Parcial: Sera admitida, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdo CVM 400, a
Distribuicdo Parcial das Cotas, desde que atingido o Montante Minimo da Oferta. Atingido o
Montante Minimo da Oferta, as Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas
durante o Periodo de Distribuicdo deverdo ser canceladas pelo Administrador. Em razdo da
possibilidade de Distribuigdo Parcial das Cotas e nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdo
CVM 400, os Investidores poderdo, no ato da aceitagdo a Oferta, condicionar sua ades&o a Oferta
a que haja distribuigdo (i) do Montante Inicial da Oferta; ou (ii) igual ou maior que o Montante
Minimo da Oferta e menor que o Montante Inicial da Oferta. No caso do item (ii) acima, o
Investidor devera, no momento da aceitagdo da Oferta, indicar se, implementando-se a
condicdo prevista, pretende receber (1) a totalidade das Cotas subscritas; ou (2) uma quantidade
equivalente a proporgdo entre o numero de Cotas efetivamente distribuidas e o nimero de
Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta de manifestagdo, o interesse do
Investidor em receber a totalidade das Cotas objeto da ordem de investimento ou do Pedido de
Reserva, conforme o caso. Caso o Investidor indique o item (2) acima, o valor minimo a ser
subscrito por Investidor no contexto da Oferta podera ser inferior a Aplicagdo Minima Inicial.
Adicionalmente, caso seja atingido o Montante Minimo da Oferta, ndo havera abertura de prazo
para desisténcia, nem para modificagdo dos Pedidos de Reserva e das ordens de investimento
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dos Investidores. Caso n3o seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta serd cancelada.
Caso ja tenha ocorrido a integralizagdo de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores
depositados serdo devolvidos aos respectivos Investidores, de acordo com os Critérios de
Restituigdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacio do
cancelamento da Oferta. Na hipétese de restituigdo de quaisquer valores aos Investidores, estes
deverdo fornecer recibo de quitagdo relativo aos valores restituidos, bem como efetuar a
devolugdo dos Pedidos de Reserva, conforme o caso, das Cotas cujos valores tenham sido
restituidos. Caso sejam subscritas e integralizadas Cotas em montante igual ou superior ao
Montante Minimo da Oferta, mas inferior ao Montante Inicial da Oferta, a Oferta podera ser
encerrada, a exclusivo critério do Coordenador Lider, e o Administrador realizard o
cancelamento das cotas ndo colocadas, nos termos da regulamentagdo em vigor, devendo,
ainda, devolver aos Investidores que tiverem condicionado a sua adesdo a colocagdo integral,
ou para as hipéteses de alocagdo proporcional, os valores ja integralizados, de acordo com os
Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da
comunicagdo do cancelamento das Cotas condicionadas;

Regime de Distribui¢do: As Cotas objeto da Oferta serdo distribuidas pelas Institui¢des
Participantes da Oferta, sob a lideranca do Coordenador Lider, sob o regime de melhores
esforgos de colocagdo com relagdo a totalidade das Cotas;

Destinagdo dos Recursos: Observada a politica de investimentos do Fundo, os limites de
concentragdo e os critérios de elegibilidade previstos no capitulo 4 do Regulamento, os recursos
liguidos da Oferta, inclusive os recursos provenientes da eventual emissdo de Cotas do Lote
Adicional, serdo aplicados, sob a gestdo do Gestor, objetivando, fundamentalmente, auferir
rendimentos e/ou ganho de capital por meio do investimento e, conforme o caso,
desinvestimento, em Ativos Alvo e Ativos de Liquidez (conforme definidos no Regulamento).
Observados os limites de concentragio e os critérios de elegibilidade constantes do artigo 4.3
do Regulamento, as disponibilidades financeiras do Fundo que, temporariamente, ndo estejam
aplicadas em Ativos Alvo, nos termos do Regulamento, poderdo ser aplicadas em Ativos de
Liquidez;

Numero de Séries: Série Unica;

Negociacdo e Custddia das Cotas no Mercado: As Cotas serdo registradas para distribuicdo e
liquidagdo (i) no mercado primario por meio do Sistema de Distribui¢do Primaria de Ativos; e (ii)
para negociagdo, no mercado secunddrio, exclusivamente no mercado de bolsa administrado
pela B3; ambos administrados e operacionalizados pela B3, ambiente no qual as Cotas serdo
liquidadas e custodiadas. Durante a colocagdo das Cotas, o Investidor que subscrever a Cota
recebera, quando realizada a respectiva liquidagdo, recibo de Cota que, até a divulgacdo do
Andncio de Encerramento e da obtengdo de autorizagdo da B3, ndo serd negocidvel. Tal recibo
é correspondente a quantidade de Cotas por ele adquirida, e se converterd em tal Cota depois
de divulgado o Anltncio de Encerramento e de obtida a autorizagdo da B3, momento em que as
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Cotas passardo a ser livremente negociadas na B3. O Escriturador sera responsdvel pela custédia
das Cotas que n3o estiverem depositadas na B3;

Forma de Subscri¢do e Integralizagdo: As Cotas serdo subscritas durante todo o Periodo de
Distribuicdo utilizando-se os procedimentos do DDA. Os Investidores Institucionais e os
Investidores N&o Institucionais integralizardo as Cotas, a vista, pelo Prego de Subscrigdo, em
moeda corrente nacional, em recursos imediatamente disponiveis, na Data de Liquidag&o, junto
as Instituigdes Participantes da Oferta, de acordo com as normas de liquidagdo e procedimentos
aplicaveis da B3. Os Investidores, ao aceitarem participar da Oferta, por meio da assinatura do
Pedido de Reserva, serdo convidados, mas ndo obrigados, a outorgar, de forma fisica ou
eletronica, Procuragdo de Conflito de Interesses para fins de deliberagdo, em Assembleia Geral
de Cotistas, da aquisigdo, pelo Fundo, de (i) cotas de fundos de investimento imobilidrio (FI); (ii)
ou cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC); (iii) ou cotas de fundos de
investimento cuja politica de investimento prevé o investimento exclusivo em titulos do governo
ou operagdes compromissadas (Fundos de Liquidez), em todos os casos administrados e/ou
geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que atendidos determinados
critérios listados no Anexo | de cada Procuracdo de Conflito de Interesses; bem como pela
aquisi¢do de CRIs {conforme definido no Regulamento) que tenham como contraparte veiculos
de investimento geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador,
desde que atendidos determinados critérios listados no Anexo Il de cada Procuragdo de Conflito
de Interesses com validade até que haja necessidade de sua ratificagdo em fungdo de alteragdes
na base de cotistas do Fundo, em seu patrimdnio liquido ou outras que ensejem tal necessidade
nos termos da regulamentagdo aplicavel, com recursos captados no ambito da Oferta, até o
limite de concentragdo previsto para cada ativo na Procuragdo de Conflito de Interesses, sem a
necessidade de aprovagdo especifica para cada aquisicdo a ser realizada, conforme exigido pelo
artigo 34 da Instru¢do CVM 472;

Tipo de Distribuigdo: Primaria;

Publico Alvo da Oferta: A Oferta é destinada a Investidores Institucionais e a Investidores Nao
Institucionais, desde que se enquadrem no publico alvo do Fundo, a saber, o publico em geral,
ou seja, pessoas naturais e juridicas, residentes e domiciliadas no Brasil, bem como fundos de
investimento que tenham por objetivo investimento de longo prazo, fundos de pensdo, regimes
préprios de previdéncia social, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, companhias
seguradoras, entidades de previdéncia complementar e de capitalizagdo, bem como
investidores ndo residentes que invistam no Brasil segundo as normas aplicaveis e que aceitem
os riscos inerentes a tal investimento, respeitadas eventuais vedagBes previstas na
regulamentagdo em vigor, conforme previsto no Regulamento. No dmbito da Oferta n3o serd
admitida a aquisigdo de Cotas por clubes de investimento constituidos nos termos da Instrucéo
CVM 494. Adicionalmente, ndo serdo realizados esforgos de colocagdo das Cotas em qualquer
outro pais que ndo o Brasil. Serd garantido aos Investidores o tratamento igualitario e equitativo,

desde que a aquisi¢do das Cotas ndo lhes seja vedada por restricdo legal, regulamentar ou
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estatutdria, cabendo as Instituigdes Participantes da Oferta a verificagdo da adequagdo do
investimento nas Cotas ao perfil de seus respectivos clientes;

Caracteristicas, vantagens e restrigdes das Cotas: As Cotas do Fundo (i) sdo emitidas em classe
Unica (ndo existindo diferengas acerca de qualquer vantagem ou restrigdo entre as Cotas) e
conferem aos seus titulares idénticos direitos politicos, patrimoniais e econdmicos, sendo que
cada Cota confere ao seu titular o direito a um voto nas Assembleias Gerais de Cotistas, (ii)
correspondem a fragGes ideais do Patrimdnio Liquido, (iii) ndo sdo resgataveis, (iv) terdo a forma
escritural e nominativa, (v) conferirdo aos seus titulares, desde que totalmente subscritas e
integralizadas, direito de participar, integralmente, em quaisquer rendimentos do Fundo, se
houver, (vi) ndo conferem aos seus titulares propriedade sobre os ativos integrantes da carteira
do Fundo ou sobre fragdo ideal desses ativos, (vii}) no caso de emissdo de novas Cotas pelo
Fundo, conferirdo aos seus titulares direito de preferéncia; e (viii) serdo registradas em contas
de depésito individualizadas, mantidas pelo Escriturador em nome dos respectivos titulares, a
fim de comprovar a propriedade das Cotas e a qualidade de Cotista do Fundo, sem emissdo de
certificados. Sem prejuizo do disposto no subitem “(i)” acima, ndo podem votar nas Assembleias
Gerais de Cotistas do Fundo (a) o Administrador ou o Gestor; (b) os sécios, diretores e
funciondrios do Administrador ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao Administrador ou ao
Gestor, seus socios, diretores e funcionarios; (d} os prestadores de servicos do Fundo, seus
sdcios, diretores e funcionarios; (e) o Cotista, na hipdtese de deliberagdo relativa a laudos de
avaliagdo de bens de sua propriedade que concorram para a formagéo do patriménio do Fundo;
e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo. Ndo se aplica o disposto acima
quando: (i) os Gnicos Cotistas do Fundo forem as pessoas mencionadas nos itens (a) a (f); ou (ii)
houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na prépria
Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira especificamente
a Assembleia Geral de Cotistas em que se dara a permissdo de voto. De acordo com o disposto
no artigo 22 da Lei n2 8.668/93 e no artigo 92 da Instrugdo CVM 472, o Cotista ndo podera
requerer o resgate de suas Cotas;

Periodo de Distribuigdo: Sem prejuizo do Periodo de Reserva, a Oferta terd inicio na data de
divulga¢do do Anuncio de Inicio, em conformidade com o previsto nos artigos 52 e 54-A da
Instrugdo CVM 400. A distribui¢cdo das Cotas da Oferta sera encerrada na data de divulgagéo do
Anuncio de Encerramento, a qual devera ocorrer (i) em até 06 (seis) meses apos a divulgagado do
Anuncio de Inicio, ou (ii) até a data de divulgagdo do Aniincio de Encerramento, o que ocorrer
primeiro; e

Coordenador Lider: XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.,
instituigdo financeira integrante do sistema de distribui¢do de valores mobilidrios, com enderego
na cidade de S3o Paulo, estado de S3o Paulo, na Avenida Juscelino Kubitschek, n° 1.909, Torre
Sul, 252 ao 302 andar, CEP 04543-010, inscrita no CNPJ sob o n® 02.332.886/0011-78. O
Coordenador Lider podera contratar, direta ou indiretamente, terceiros integrantes do sistema
de distribuicdo para integrar o consércio de distribuigdo das Cotas da Primeira Emissdo.
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE TERCEIRA ALTERAGAO DO REGULAMENTO E ATO DO
ADMINISTRADOR DO VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
- Fl

Pelo presente instrumento particular, BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira
com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de S3do Paulo, na Avenida Paulista, n? 1.793,
Bela Vista, CEP 01.311-200, inscrita no CNPJ sob o n2 62.232.889/0001-90, devidamente
credenciada pela Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) nos termos do Ato
Declaratério n2 17.552, de 05 de dezembro de 2019, para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de titulos e valores mobiliarios e de custédia de valores
mobiliarios, neste ato representada nos termos de seu estatuto social, na qualidade de
instituicdo administradora (“Administradora”) do VALORA HEDGE FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI, inscrito no CNPJ sob o n2 36.771.692/0001-19
(“Fundo”).

CONSIDERANDO QUE:

a Administradora, por ato particular datado de 19 de fevereiro de 2020,
deliberou, entre outras matérias, constituir o Fundo e aprovar o seu regulamento

(“Regulamento”);

. a Administradora, por ato particular datado de 28 de setembro de 2020,
deliberou: (a) transformar o Fundo em um fundo de investimento imobiliario; (b)
alterar a razdo social do Fundo; e (c) reformular integralmente o Regulamento;

. a Administradora, por ato particular datado de 01 de dezembro de 2020,
deliberou: (a) alterar a razdo social do Fundo; e (b) reformular integralmente o
Regulamento;

V. até a presente data ndao houve a subscricdao das cotas do Fundo por qualquer
investidor, sendo a Administradora a Unica e exclusiva responsavel pela
deliberagdo acerca da emissao de cotas do Fundo, bem como pela aprovagdo de
eventuais alteragdes no Regulamento;

V. tendo em vista o recebimento do Oficio B3/SCF — 101/2020, datado de 28 de
dezembro de 2020 (“Oficio B3”), contendo determinadas exigéncias com relagdo
aos pedidos de listagem e de admissdo a negociagdo das cotas do Fundo na B3
S.A. — Brasil, Bolsa Balcdo (“B3”), assim como a necessidade de realizagdo de
alguns ajustes adicionais, deseja alterar o Regulamento pontualmente; e

VI. a Administradora deseja retificar os termos da realizagdo da primeira emissdo de
cotas do Fundo, conforme disposto nos artigos 6.1 e seguintes do Regulamento,
que foram anteriormente aprovados de acordo com o Ato do Administrador do
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Valora Instrumentos Financeiros Fundo de Investimento Imobiliario — Fll, datado
de 28 de setembro de 2020;

RESOLVE a Administradora aprovar:

1. A alteragdo, em decorréncia do previsto no Oficio B3 e da necessidade de realizagdo
e alguns ajustes adicionais no Regulamento, passando o Regulamento a vigorar, a partir
da presente data, com a redagdo constante do Anexo A a este instrumento.

2. Retificar os termos da realizagdo da primeira emissdo de cotas do Fundo, a qual sera
realizada por meio de oferta publica, a ser distribuida sob o regime de melhores esforgos
de colocagdo, nos termos da Instrugdo CVM n2 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada (“Instrucdo CVM 400/03”), e da Instrugdo CVM n2 472, de 31 de
outubro de 2008, conforme alterada (“Instrucio CVM 472/08”), a ser submetida a
registro perante a CVM. A oferta compreenderd a emissdo de até 15.000.000 (quinze
milhGes) cotas (sem considerar as Cotas do Lote Adicional abaixo definidas), em classe e
série Unicas, da sua primeira emissdo, nominativas e escriturais (“Cotas”), todas com
valor unitario de RS 10,00 (dez reais), na data da primeira integralizagdo das Cotas,
perfazendo o montante inicial de até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de
reais), sem considerar as Cotas do Lote Adicional (“Oferta”).

2.1. Nos termos do paragrafo 22 do artigo 14 da Instrugdo CVM 400, a
quantidade de Cotas inicialmente ofertada podera ser acrescida em até 20%
(vinte por cento), ou seja, em até em até 3.000.000 (trés milh&es) Cotas
adicionais (“Lote Adicional”), nas mesmas condigdes das Cotas inicialmente
ofertadas, a critério do Administrador e do Gestor, em comum acordo com o
Coordenador Lider (conforme abaixo definido), que poderdo ser emitidas pelo
Fundo nos termos dos documentos da Oferta, sem a necessidade de novo pedido
de registro da Oferta a CVM ou modificacdo dos termos da primeira emissdo e
da Oferta. As Cotas do Lote Adicional, caso emitidas, também serdo colocadas
sob regime de melhores esforgos de colocagao.

2.2. Serad admitida a distribui¢do parcial das Cotas no ambito da primeira
emissdo do Fundo, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdo CVM 400/03,
desde que atingido o montante minimo de colocagdo no dmbito da primeira
emissdo equivalente a 3.000.000 (trés milh&es) Cotas, totalizando um montante
de RS 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais). Atingido o Montante Minimo da
Oferta, as Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas durante
o Periodo de Distribuigcdo deverdo ser canceladas pelo Administrador. Findo o
prazo de subscrigdo, caso o montante acima nao seja colocado no ambito da
Oferta, esta sera cancelada pelo Administrador, sendo o Fundo liquidado.
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2.3. As demais caracteristicas da Oferta sdo ora aprovadas nos termos do

suplemento constante do Anexo B a este instrumento, sujeito a
complementagdo pelos documentos da Oferta.

Estando, assim, deliberado, é o presente instrumento assinado em 1 (uma) via.
Sdo Paulo, 13 de janeiro de 2021.

BANCO DAYCOVAL S.A.

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.
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ANEXO A AO INSTRUMENTO PARTICULAR DE TERCEIRA ALTERAGAO DO
REGULAMENTO E ATO DO ADMINITRADOR DO VALORA HEDGE FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII

REGULAMENTO DO VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO —
Fll
CNPJ/ME n2 36.771.692/0001-19

CAPITULO 1. DAS DEFINICOES

1.1. Parafins do disposto neste Regulamento e em seu anexo, 0s termos e expressdes
indicados em letra maiuscula neste Regulamento, no singular ou no plural, terdo os
significados a eles atribuidos neste CAPITULO 1, exceto se de outra forma estiverem
definidos neste Regulamento e/ou em seus anexos, no singular ou no plural. Além disso,
(a) quando exigido pelo contexto, as definicdes contidas neste CAPITULO 1 aplicar-se-3o
tanto ao singular quanto ao plural, o masculino incluird o feminino e vice-versa; (b)
referéncias a qualquer documento ou outros instrumentos incluem todas as suas
alteragdes, substituicdes, consolidagdes e respectivas complementagbes, salvo se
expressamente disposto em contrario; (c) referéncias a disposi¢cdes legais serdo
interpretadas como referéncias a tais disposi¢des conforme alteradas, estendidas,
consolidadas ef/ou reformuladas; (d) salvo se de outra forma expressamente
estabelecido neste Regulamento, referéncias a itens ou anexos aplicam-se a itens ou
anexos deste Regulamento; (e) todas as referéncias a quaisquer partes incluem seus
sucessores, representantes e cessionarios autorizados; e (f) salvo disposicio em
contrario, todos os prazos previstos neste Regulamento serdo contados na forma
prevista no artigo 224 do Cédigo de Processo Civil, isto €, excluindo-se o dia do comego
e incluindo-se o dia do vencimento:

Agoes Imobilidrias acoes de empresas emissoras registradas na CVM e
cujas atividades preponderantes sejam permitidas
aos Fll, conforme Instrugao CVM n2 472.

ADMINISTRADORA é o BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira
com sede na Cidade de S3do Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Avenida Paulista, n2 1.793, Bela Vista,
CEP 01.311-200, inscrita no CNPJ/ME sob o
n2 62.232.889/0001-90, devidamente credenciada
pela CVM para o exercicio da atividade de
administragdo de carteiras de titulos e valores
mobilidrios, nos termos do Ato Declaratério
n? 17.552, de 05 de dezembro de 2019.
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ANBIMA

Assembleia Geral
de Cotistas

Ativos

Ativos-Alvo

Ativos de Liquidez

B3

BACEN

CEPAC

CNPJ/ME

Cadigo Civil

Cédigo de Processo Civil

BancoDaycoval

é a Associagdo Brasileira das Entidades do Mercado
Financeiro e de Capitais

é a Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO,
realizada nos termos deste Regulamento

significam os Ativos de Liquidez e os Ativos-Alvo,
guando considerados em conjunto.

significam os seguintes ativos: (a) A¢des Imobiliarias,
(b) Debéntures Imobiliarias; (c) Participagdes em SPE
Imobiliaria; (d) cotas de FIP Imobilidrio; (e) cotas de
FIA Imobilidrio; (f) CEPAC; (g) cotas de FlI; (h) CRI; (i)
cotas de FIDC Imobilidrio; (j) letras hipotecarias; (k)
letras de crédito imobilidrio; (I) letras imobilidrias
garantidas; e (m) Outros Titulos Imobiliarios.

tem o significado atribuido no artigo 4.2 deste
Regulamento.

é a B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO, sociedade
com sede na cidade de S3o Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Praga Antbnio Prado, n? 48, 72 andar,
inscrita no CNPJ/ME sob o n2 09.346.601/0001-25.

é o Banco Central do Brasil.

certificados de potencial adicional de construgdo
emitidos com base na Instrugdao CVM n? 401, de 29
de dezembro de 2003.

é o Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do
Ministério da Economia.

significa a Lei n2 10.406, de 10 de janeiro de 2002,
conforme alterada.

significa a Lei n? 13.105, de 16 de margo de 2015,
conforme alterada.
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Coligada

Controlada

Controladora

Cotas

Cotas Adicionais

Cotas da

Primeira Emissao

Cotistas

CRI(s)

Critérios de
Elegibilidade

CVM

Debéntures Imobiliarias

Desenquadramento
Passivo Involuntario
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tem o significado que lhe é atribuido pelo artigo 243,
pardgrafo primeiro da Lei das Sociedades por AgGes.

tem o significado que |he é atribuido pelo artigo 243,
paragrafo segundo da Lei das Sociedades por Agdes.

tem o significado que lhe é atribuido pelo artigo 116
da Lei das Sociedades por AgGes.

significa as cotas de emissdo do FUNDO, escriturais
e nominativas, que correspondem a fragdes ideais de
seu patriménio.

tem o significado atribuido no artigo 6.1.3 deste
Regulamento.

tem o significado atribuido no artigo 6.1.2 deste
Regulamento.

significa os titulares de Cotas.

sdo certificados de recebiveis imobilidrios emitidos
na forma de titulos de crédito nominativos,
escriturais e transferiveis, lastreados em créditos
imobilidrios, conforme previstos na forma da Lei n2
9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme
alterada.

tem o significado atribuido no artigo 4.3 deste
Regulamento.

é a Comissdo de Valores Mobilidrios.

debéntures emitidas por emissores devidamente
autorizados nos termos da Instrugdo CVM n? 472,
cujas atividades preponderantes sejam permitidas
aos Fll.

significa as hipdteses nas quais o descumprimento
dos limites por ativo e modalidade de ativo previstos
neste Regulamento, na Instru¢do CVM 555/14 e na
Instrugao CVM 472/08 ocorrer por
desenquadramento passivo, decorrente de fatos
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Dia Util

Emissoes Autorizadas

FUNDO

FIA Imobiliario

Fll

FIDC Imobiliario

FIP Imobiliario

BancoDaycoval

exdgenos e alheios a vontade da ADMINISTRADORA
e da GESTORA, que causem alteragGes imprevisiveis
e significativas no patrimoénio liquido do FUNDO ou
nas condi¢Ges gerais do mercado de capitais.

significa qualquer dia, exceto (i) sdbados, domingos
ou feriados nacionais, no Estado de Sdo Paulo ou na
Cidade de Sao Paulo e (ii) agueles sem expediente na
B3.

significam novas emissdes de Cotas, realizadas até
perfazer o montante total adicional de, no maximo,
RS 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais), conforme
previsto no artigo 8.1 deste Regulamento.

é o fundo VALORA HEDGE FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FII.

significam os fundos de investimento em agdes que
sejam setoriais e que invistam exclusivamente em
constru¢do civil ou no mercado imobilidrio,
conforme Instrugdo CVM n2 472.

significam os fundos de investimento imobilidrios
constituidos sob a forma de condominio fechado,
incorporados como uma comunhdo de recursos
captados por meio do sistema de distribuicao de
valores mobilidrios e destinados a aplicagdo em
empreendimentos imobilidrios, regidos nos termos
da Instrugdo CVM 472/08.

significam os fundos de investimento em direitos
creditérios constituidos sob a forma de condominio
fechado, regidos nos termos da Instrugio CVM
356/01 e que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos Fll,
conforme Instrugdo CVM n2 472.

significam os fundos de investimento em
participagdo constituidos sob a forma de condominio
fechado que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos Fll,
conforme Instrugdo CVM n2 472.
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GESTORA

Grupo Econémico

InstituigOes
Financeiras Autorizadas

Instrugdo CVM 356/01

Instrugdo CVM 400/03

Instrugdo CVM 472/08

Instrugdo CVM 555/14

Lei n2 8.668/93

Lei das Sociedades

por Acdes

Limite de Concentragao

BancoDaycoval

é a VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.,
sociedade limitada com sede na Rua Iguatemi, n2
448, conjunto 1.301, na Cidade de Sao Paulo, Estado
de S30 Paulo, CEP 01451-010, inscrita no CNPJ/ME
sob o n? 07.559.989/0001.17, devidamente
autorizada pela CVM como administradora de
carteiras de valores mobilidrios por meio do Ato
Declaratério n2 9.620, de 28 de novembro de 2007.

é formado pelas pessoas Controladoras, Controladas
e Coligadas de cada uma das Institui¢Ges Financeiras
Autorizadas.

significa qualquer instituigdo financeira autorizada a
funcionar no Brasil e que tenha rating em escala
nacional, igual ou superior a “brA-" ou equivalente,
atribuida por qualquer das trés grandes agéncias
classificadoras de risco, sejam elas: Standard &
Poors, Fitch e/ou Moody’s.

é a Instrugdo CVM n? 356, de 17 de dezembro de
2001, conforme alterada.

é a Instrugdo CVM n2 400, de 29 de dezembro de
2003, conforme alterada.

€ aInstru¢do CVM n2472, de 31 de outubro de 2008,
conforme alterada.

é a Instrugdo CVM n? 555, de 17 de dezembro de
2014, conforme alterada.

é a Lei n2 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme
alterada.

é a Lei n? 6.404, de 15 de dezembro de 1976,
conforme alterada.

tem o significado atribuido no artigo 4.3 deste
Regulamento.
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Outros Titulos Imobiliarios bonus de subscrigdo, seus cupons, direitos, recibos
de subscricdo e certificados de desdobramentos,
certificados de depdsito de valores mobilidrios,
cédulas de debéntures, cotas de fundos de
investimento, notas promissérias, e quaisquer
outros valores mobilidrios, desde que se trate de
emissores registrados na CVM e cujas atividades
preponderantes sejam permitidas aos Fll, conforme
Instrugao CVM n2 472.

Participag6es em SPE Imobiliariaagdes ou cotas de sociedades cujo Unico propdsito se
enquadre entre as atividades permitidas aos Fll,
conforme Instrugdo CVM n2 472.

Politica sdo as praticas de investimento dos recursos do

de Investimentos FUNDO observadas pela ADMINISTRADORA e pela
GESTORA, aplicadas aos Ativos, conforme descritas
no CAPITULO 4 do presente Regulamento.

Regulamento significa este regulamento do FUNDO.

Reserva de Contingéncia tem o significado atribuido no artigo 10.1.5 deste
Regulamento.

Taxa de Administragao tem o significado atribuido no artigo 14.1 deste
Regulamento.

Taxa de Performance tem o significado atribuido no artigo 14.2 deste
Regulamento.

CAPITULO 2. DO FUNDO

2.1. O VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FIl é um
fundo de investimento imobiliario constituido sob a forma de condominio fechado, com
prazo de duragdo indeterminado, regido pelo presente Regulamento, pela Instrugdo
CVM 472/08 e pelas disposi¢bes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis.

2.2. O FUNDO é destinado ao publico em geral, ou seja, pessoas naturais e juridicas,
residentes e domiciliadas no Brasil, bem como fundos de investimento que tenham por
objetivo investimento de longo prazo, fundos de pensdo, regimes proprios de
previdéncia social, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, companhias
seguradoras, entidades de previdéncia complementar e de capitalizagdo, bem como

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Segio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.

158

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.



BancoDaycoval

investidores ndo residentes que invistam no Brasil segundo as normas aplicaveis e que
aceitem os riscos inerentes a tal investimento.

2.3. O FUNDO é administrado pelo BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira
com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n? 1.793,
Bela Vista, CEP 01.311-200, inscrita no CNPJ/ME sob o n? 62.232.889/0001-90,
devidamente credenciada pela CVM para o exercicio da atividade de administracdo de
carteiras de titulos e valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n? 17.552, de
05 de dezembro de 2019. O nome do diretor responsavel pela supervisio do FUNDO
pode ser encontrado no endereco eletronico da CVM (www.cvm.gov.br) e no enderego
eletrénico da ADMINISTRADORA indicado abaixo:
https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais

2.4. Todas as informagGes e documentos relativos ao FUNDO que, por forga deste
Regulamento e/ou normas aplicaveis, devem ficar disponiveis aos Cotistas poderdo ser
obtidos e/ou consultados na sede da ADMINISTRADORA ou em sua pagina na rede
mundial de computadores no seguinte enderego:
https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais

CAPITULO 3. DO OBJETO DO FUNDO

3.1. O objetivo do FUNDO é auferir rendimentos e/ou ganho de capital, bem como
proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas Cotas por meio do investimento e,
conforme o caso, desinvestimento, nas seguintes modalidades de ativos: (a) Ativos-Alvo,
observado o disposto na Politica de Investimentos abaixo; e (b) Ativos de Liquidez,
observado o disposto na Politica de Investimentos abaixo.

3.2. As aplicagdes realizadas pelo FUNDO ndo contam com garantia da
ADMINISTRADORA, da GESTORA, da instituicdo prestadora de servigos de custddia, do
coordenador lider da oferta de Cotas (ou dos terceiros habilitados para prestar tais
servigos de distribuicdo de cotas), de quaisquer mecanismos de seguro ou do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

CAPITULO 4. DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

4.1. Os recursos do FUNDO serdo aplicados, sob a gestdao da GESTORA, de acordo
com a Politica de Investimentos descrita neste CAPITULO 4, objetivando,
fundamentalmente, auferir rendimentos e/ou ganho de capital por meio do
investimento e, conforme o caso, desinvestimento, em Ativos-Alvo e Ativos de Liquidez.
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4.2. Observado o disposto no artigo 4.3 abaixo, as disponibilidades financeiras do
FUNDO que ndo estejam aplicadas em Ativos-Alvo, nos termos deste Regulamento,
poderdo ser aplicadas nos seguintes ativos de liquidez (“Ativos de Liquidez”):

(i) cotas de fundos de investimento classificados como “renda fixa”, regulados pela
Instrug¢do CVM 555/14, publicos ou privados, de liquidez compativel com as
necessidades do FUNDO, de acordo com as normas editadas pela CVM, observado o
limite fixado na Instrugdo CVM 472/08 e desde que tais fundos de renda fixa ndo
invistam em derivativos a qualquer titulo;

(i) titulos de emissdao do BACEN;

(iii)  certificados e recibos de depdsito a prazo e outros titulos de emissdo de
InstituicGes Financeiras Autorizadas, incluindo, sem limitagdo, certificados de depdsito
bancario (CDB);

(iv)  operagBes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e

(v) derivativos, exclusivamente para fins de prote¢do patrimonial, cuja exposi¢do
seja sempre, no maximo, o valor do patriménio liquido do fundo.

4.3. O FUNDO devera ter, no minimo, 2/3 de seu patrimonio liquido investido em
Ativo-Alvos, devendo ainda ser observado os seguintes limites de concentragdo de cada
categoria de Ativo-Alvo em relagdo ao patriménio liquido do Fundo, conforme a tabela
abaixo (“Limite de Concentragdo”):

Limite de
Concentragdo
Categoria de Ativo-Alvo
(% do PLdo

Fundo)
AcGes Imobiliarias e cotas de FIA Imobiliario 10%
Debéntures Imobiliarias 30%
ParticipagOes em SPE Imobilidria 25%
Cotas de FIP Imobilidrio 15%
CEPAC 5%
Cotas de Fll 100%
CRI 100%
Cotas de FIDC Imobiliario 30%
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Outros Titulos Imobilidrios 10%

Letras hipotecarias (LH), letras de crédito imobiliario (LCI) e letras
100%
imobilidrias garantidas (LIG)

4.3.1. Para o investimento em CRIs, o Fundo devera respeitar ainda os seguintes
critérios de elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade”):

(i) os CRIs adquiridos para compor a carteira do FUNDO deverdo possuir, no
momento da aquisigdo ou subscrigdo, classificagdo de risco (rating), em escala nacional,
igual ou superior a “A-” ou equivalente, atribuida por qualquer das trés grandes agéncias
classificadoras de risco, sejam elas: Standard & Poors, Fitch e/ou Moody’s, ou qualquer
de suas representantes no pais, salvo no caso de se enquadrarem na hipdtese descrita
no inciso (ii) abaixo; e

(i) os CRIs adquiridos para compor a carteira do FUNDO poderdo ndo contar com
classificagdo de risco (rating), sendo que, nesta hipdtese, os referidos CRIs deverdo
contar com garantia real que, na data de aquisi¢do ou subscrigdo do respectivo CRI pelo
FUNDO, possua laudo de avaliagdo evidenciando que a referida garantia real
corresponde a, no minimo, 100% (cem por cento) do valor da divida representada pelo
respectivo CRI.

4.3.2. O investimento em LH, LCI, LIG emitidas por InstituicGes Financeiras deverd
respeitar o limite de concentragdo maximo de 10% (dez por cento) para cada Institui¢do
Financeira, devendo ser considerado para tal limite o investimento em todas as
sociedades integrantes do seu respectivo Grupo Econémico.

4.3.3. O Limite de Concentragdo e os Critérios de Elegibilidade previsto no artigo 4.3,
inciso (ii) acima serdo verificados pela GESTORA e fiscalizados pela ADMINISTRADORA
na data de aquisicdo dos respectivos CRIls, sendo que (i) a GESTORA deverd enviar a
ADMINISTRADORA o laudo de avaliagdo a que se refere o artigo 4.3, inciso (ii) acima
com prazo minimo de antecedéncia da data de aquisicdo dos respectivos CRIs
previamente acordado entre ADMINISTRADORA e GESTORA,; (ii) no caso de eventual
Desenquadramento Passivo Involuntdrio do referido Limite de Concentragdo, o disposto
no artigo 4.8.4 abaixo sera aplicavel.

4.3.4. Mediante prévia aprovagdo em Assembleia Geral, o FUNDO podera investir em
Ativos de emissdo ou titularidade de pessoas ligadas a ADMINISTRADORA e/ou
GESTORA, nos termos do artigo 34 da Instrugdo CVM 472, incluindo cotas de fundos de
investimento em renda fixa administrados pela ADMINISTRADORA e/ou geridos pela
GESTORA.
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4.3.4.1. Ndo obstante o previsto no artigo 4.3.4 acima, os Ativos-Alvo geridos pela
GESTORA e que venham ser objeto de investimento pelo Fundo terdo exposi¢cdao maxima
de 20% (vinte por cento) do patrimonio liquido do Fundo.

4.4. Sem prejuizo do disposto no artigo 4.3 e 4.3.3 acima, o FUNDO dever3, ainda,
observar os limites de concentracdo por emissor previstos na Instrucdo CVM 555/14.
Uma vez instituido o patrimonio separado para cada um dos Ativos-Alvo adquiridos ou
subscritos pelo FUNDO, cada patrimdnio separado sera considerado como um emissor
para fins de cdlculo dos referidos limites de concentragdo, ndo se aplicando, nesta
hipdtese, os limites de concentragdo por modalidade de ativos financeiros, nos termos
do paragrafo sexto do artigo 45 da Instrugdo CVM 472/08.

4.5. Os resgates de recursos de investimentos em Ativos de Liquidez caracterizados
como de renda fixa sé serdo permitidos para os eventos abaixo relacionados: (a)
pagamento de Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Performance; (b) pagamento de
custos administrativos, despesas ou encargos devidos pelo FUNDO, inclusive de
despesas com aquisicdo e venda de Ativos que componham a carteira do FUNDO; (c)
investimentos em novos Ativos; (d) pagamento de rendimentos aos Cotistas; e (e)
reinvestimento em outros Ativos de Liquidez caracterizados como de renda fixa.

4.5.1. O objetivo do FUNDO e a Politica de Investimentos somente poderdo ser
alterados mediante deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas, observadas as regras
estabelecidas neste Regulamento.

4.6. A ADMINISTRADORA e a GESTORA poderdo, conforme aplicavel, sem prévia
anuéncia dos Cotistas, praticar os seguintes atos, ou quaisquer outros necessarios a
consecugdo dos objetivos do FUNDO, desde que em observancia a este Regulamento e
a legislagdo aplicavel:

(i) observadas as demais disposi¢cGes do presente Regulamento, celebrar, aditar,
rescindir ou ndo renovar, bem como ceder ou transferir para terceiros, a qualquer titulo,

os contratos com os prestadores de servicos do FUNDO;

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

(iii)  adquirir ou subscrever, conforme o caso, Ativos para o FUNDO;

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

(v) realizar operagdes classificadas como “day trade”.

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Se]’é?o Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.

162

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.



BancoDaycoval

4.7. E vedado ao FUNDO, adicionalmente as vedacdes estabelecidas pela
regulamentacdo aplicdvel editada pela CVM e as vedagdes dispostas neste Regulamento
em relagdo a ADMINISTRADORA e a GESTORA:

(i) aplicar recursos na aquisigdo de quaisquer valores mobiliarios que ndo os Ativos-
Alvo e os Ativos de Liquidez, ressalvado o disposto no artigo 4.8.

4.8. Sem prejuizo do disposto na Politica de Investimentos, poderdo eventualmente
compor a carteira do FUNDO iméveis localizados em qualquer parte do territdrio
nacional, direitos reais em geral sobre tais imdveis, participacdes societdrias de
sociedades imobilidrias e/ou outros ativos financeiros, titulos e valores mobilidrios que
ndo os Ativos, nas hipoteses de: (i) execugdo ou excussdo de garantias relativas aos
Ativos de titularidade do FUNDO; e/ou (ii) renegocia¢do de dividas decorrentes dos
Ativos de titularidade do FUNDO.

4.8.1. Conforme previsto no artigo 4.8 acima, a carteira do FUNDO poder3,
eventualmente, ter bens imodveis em sua composicdo, os quais, por sua vez, deverdo ter
sido avaliados por empresa especializada independente previamente a sua eventual
aquisicdo/recebimento pelo FUNDO, na forma do artigo 45, paragrafo quarto da
Instrugdo CVM 472/08, sendo certo que ndo poderdo ter decorrido mais de 3 (trés)
meses entre a data de avaliacdo e a data de sua eventual aquisi¢do/recebimento pelo
FUNDO. O laudo de avaliagdo dos imdveis serd preparado de acordo com o Anexo 12 da
Instru¢do CVM 472/08 e deverd ser atualizado em periodicidade anual, antes do
encerramento de cada exercicio social.

4.8.2. Aestratégia de cobranca dos Ativos que eventualmente estiverem inadimplentes
serd estabelecida e implementada pela GESTORA, independentemente de aprovagdo
em Assembleia Geral de Cotistas, mediante a adogdo dos procedimentos pertinentes
aos respectivos Ativos, observada a natureza e caracteristicas de cada um dos Ativos de
titularidade do FUNDO.

4.8.3. Na hipdtese de o FUNDO passar a ser detentor de outros ativos, que ndo os
Ativos, por ocasido dos eventos previstos nos incisos (i) e (ii) do artigo 4.8 acima,
especialmente nas hipdteses em que tais ativos estiverem sofrendo processo de
execugdo por ocasido de vencimento antecipado dos Ativos, a contabilizagdo de tais
ativos no patriménio do FUNDO poderd ocasionar o Desenquadramento Passivo
Involuntario do FUNDO. Nessas hipdteses, a ADMINISTRADORA e a GESTORA,
conforme previsto no artigo 105 da Instru¢do CVM 555/14, n3o estardo sujeitas as
penalidades aplicaveis pelo descumprimento dos critérios de concentragdo e
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diversificagdo da carteira do FUNDO, e concentragdo de risco, definidos no Regulamento
e na legislacdo vigente, observado o previsto no artigo 106 da Instru¢gdo CVM 555/14.

4.8.4. A ADMINISTRADORA devera comunicar a CVM, depois de ultrapassado o prazo
de 15 (quinze) dias do Desenquadramento Passivo Involuntario, a ocorréncia de tal
desenquadramento, com as devidas justificativas, informando ainda o
reenquadramento da carteira no FUNDO no momento em que ocorrer, sempre que 0s
limites de concentragdo forem aplicdveis nos termos do artigo 45, paragrafo quinto, da
Instrugdo CVM 472/08.

4.9. A GESTORA tera 6 (seis) meses a partir (i) da data da primeira integralizagdo das
Cotas da primeira emissdo do FUNDO; e (ii) da data de cada emissdo de novas Cotas,
para enquadrar a carteira do FUNDO a Politica de Investimentos disposta no presente
CAPITULO 4, observado que os Critérios de Elegibilidade dos CRIs previstos nas alineas
(i) e (ii) do artigo 4.3 acima deverdo ser verificados desde o inicio do processo de
constituicdo da carteira do FUNDO.

4.9.1. Caso, apds o periodo de 6 (seis) meses descrito no artigo 4.9 acima, a GESTORA
ndo tenha realizado o enquadramento da carteira do FUNDO a Politica de Investimentos
descrita neste CAPITULO 4, a GESTORA devera comunicar a ADMINISTRADORA para
que esta convoque uma Assembleia Geral de Cotistas para deliberar acerca da
amortizagdo extraordindria de Cotas, no montante necessario para enquadramento da
carteira do FUNDO a Politica de Investimentos.

CAPITULOS5. DAS COTAS

5.1. AsCotas correspondem a fragdes ideais do patrimonio liquido do FUNDO, e terdo
todas a forma nominativa e escritural, sendo de uma Unica classe.

5.1.1. O FUNDO mantera contrato com instituicdo depositaria devidamente
credenciada pela CVM para a prestagdo de servigos de escrituragdo de cotas, que emitira
extratos de contas de depdsito, a fim de comprovar a propriedade das Cotas e a
qualidade de Cotista do FUNDO.

5.1.2. A cada Cota correspondera um voto nas Assembleias Gerais de Cotistas.

5.1.3. Todas as Cotas fardo jus a pagamentos de amortizagdo e rendimentos em
igualdade de condigGes.

5.1.4. Independentemente da data de integralizagdo, as Cotas integralizadas terdo as
mesmas caracteristicas e direitos, inclusive no que se refere aos pagamentos e
amortizagdes, caso aplicavel.

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Se]’&o Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.

164

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.



BancoDaycoval

5.1.5. De acordo com o disposto no artigo 22 da Lei n2 8.668/93, o Cotista ndo podera
requerer o resgate de suas Cotas.

5.1.6. Depois de as Cotas estarem integralizadas e apds o FUNDO estar devidamente
constituido e em funcionamento, os titulares das Cotas poderdo negocia-las no mercado
secunddrio em bolsa ou em balcdo organizado da B3.

5.1.7. O titular de Cotas:

(i) ndo podera exercer qualquer direito real sobre os Ativos integrantes do
patriménio do FUNDO;

(i) ndo responde pessoalmente por qualquer obrigacdo legal ou contratual, relativa
aos Ativos integrantes do patriménio FUNDO ou da ADMINISTRADORA, salvo quanto a
obrigacdo de pagamento das Cotas que subscrever; e

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

5.1.8. Ao término da subscri¢do e integralizacdo das Cotas da Primeira Emissdo, o
patrimonio liqguido do FUNDO serd aquele resultante das integralizagdes das Cotas pelos
Cotistas e das reaplicagdes do capital e eventuais resultados ndo distribuidos na forma
deste Regulamento, respeitados os limites previstos na regulamentagdo em vigor.

CAPITULO 6. DA EMISSAO DE COTAS PARA CONSTITUICAO DO FUNDO

6.1. A ADMINISTRADORA, com vistas a constituicdo do FUNDO, emitira para oferta
publica, o total de até 15.000.000 (quinze milhdes) Cotas, no valor de RS 10,00 (dez
reais) cada, perfazendo o montante total de até RS 150.000.000,00 (cento e cinquenta
milhGes de reais), em série Unica (“Primeira Emissao”).

6.1.1. APrimeira Emissdo de Cotas sera realizada nos termos da Instru¢do CVM 400/03,
sob regime de melhores esforgos de colocagao.

6.1.2. As Cotas da Primeira Emissdo do FUNDO (“Cotas da Primeira Emissdo”), bem
como as Cotas de eventuais emissdes subsequentes, serdo inteiramente integralizadas,
no ato da subscri¢do, a vista e em moeda corrente nacional, conforme os procedimentos
da B3 e do escriturador.

6.1.3. Nos termos do paragrafo segundo do artigo 14 da Instrugdo CVM 400/03, a
quantidade de Cotas inicialmente ofertada podera ser acrescida em até 20% (vinte por
cento), ou seja, em até 3.000.000 (trés milhGes) Cotas adicionais (“Cotas Adicionais”),
nas mesmas condicbes das Cotas inicialmente ofertadas, a critério da
ADMINISTRADORA e da GESTORA, em comum acordo com o(s) distribuidor(es), que
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poderdo ser emitidas pelo FUNDO nos termos dos documentos da oferta, sem a
necessidade de novo pedido de registro da oferta a CVM ou modificagdo dos termos da
emissdo e da Oferta. As Cotas Adicionais, caso emitidas, também serdo colocadas sob
regime de melhores esforgos de colocagao.

6.1.4. Serd admitida a distribuigdo parcial das Cotas da Primeira Emissdo, nos termos
dos artigos 30 e 31 da Instrugdo CVM 400/03, sendo o montante minimo de colocacdo
no ambito da Primeira Emissdo equivalente a 300.000 (trezentas mil) Cotas da Primeira
Emissdo, no montante de R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais). Caso atingido tal
montante e encerrada a Oferta, as Cotas da Primeira Emissdo remanescentes ndo
subscritas deverao ser canceladas pela ADMINISTRADORA.

CAPITULO 7. DAS OFERTAS PUBLICAS DE COTAS

7.1. As ofertas publicas de Cotas se dardo através de instituicdes integrantes do
sistema de distribuicdo do mercado de valores mobilidrios, nas condi¢Ges especificadas
em ata de Assembleia Geral de Cotistas ou em ato da ADMINISTRADORA, conforme
aplicavel, e no boletim de subscrigdo, caso aplicavel.

7.1.1. No ato de subscrigdo das Cotas, o subscritor assinara o boletim de subscricdo,
caso aplicavel, que serd autenticado pelos distribuidores, instituicées autorizadas a
processar a subscrigdo e integralizagdo das Cotas.

7.1.2. Os pedidos de subscricao poderdo ser apresentados as instituices integrantes
do sistema de distribuicdo participantes da oferta publica de Cotas.

7.1.3. O prazo maximo para a subscri¢do de todas as Cotas da emissdo devera respeitar
a regulamentacdo aplicavel a oferta que esteja em andamento, bem como o previsto
nos documentos da respectiva oferta.

7.1.4. Durante a fase de distribuicdo da oferta publica das Cotas, estara disponivel ao
investidor exemplares deste Regulamento e do prospecto da oferta das Cotas, devendo
o subscritor declarar estar ciente:

O] das disposi¢Oes contidas neste Regulamento, especialmente aquelas referentes
ao objetivo e a Politica de Investimentos, e

(i) dos riscos inerentes ao investimento no FUNDO, da Taxa de Administragdo
devida, da Taxa de Performance devida e dos demais valores a serem pagos a titulo de
encargos do FUNDO.
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7.1.5. O FUNDO podera realizar oferta publica de emissdo de Cotas que atenda as
formalidades regulamentares da dispensa de registro, ou de alguns dos seus requisitos,
ou ainda, da dispensa automadtica do registro.

7.1.6. As Cotas subscritas e integralizadas fardo jus aos rendimentos relativos ao
exercicio social em que forem emitidas, calculados “pro rata temporis”, a partir da data
de sua integralizagdo. Além disso, a primeira distribuicdo de rendimentos, caso
disponiveis, sera realizada até o més subsequente ao encerramento da oferta publica
de distribuicdo das Cotas da Primeira Emissdo, e as demais conforme a politica de
distribuicdo de resultados descrita no CAPITULO 10 abaixo.

7.2. Ndo ha limitagdo a subscricdo ou aquisicdo de Cotas por qualquer pessoa fisica
ou juridica, brasileira ou estrangeira, inclusive empreendedor, incorporador, construtor
ou o loteador do solo, ficando desde ja ressalvado que:

(i) se o FUNDO aplicar recursos em empreendimento imobilidrio que tenha como
incorporador, construtor ou sdcio, cotista que possua, isoladamente ou em conjunto
com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas, o0 mesmo
passara a sujeitar-se a tributagdo aplicavel as pessoas juridicas; e

(i) a propriedade percentual igual ou superior a 10% (dez por cento) da totalidade
das Cotas emitidas pelo FUNDO, ou a titularidade das Cotas que garantam o direito ao
recebimento de rendimentos superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo FUNDO, por determinado Cotista, pessoa natural, resultara na perda, por
referido Cotista, da isengdo no pagamento de imposto de renda sobre os rendimentos
recebidos em decorréncia da distribui¢do realizada pelo FUNDO, conforme disposto na
legislagdo tributdria em vigor.

7.2.1. A ADMINISTRADORA ndo sera responsdvel, assim como ndo possui meios de
evitar os impactos mencionados nos incisos (i) e (ii) do artigo 7.2 acima, e/ou
decorrentes de alteragdo na legislagdo tributdria aplicdvel ao FUNDO, a seus Cotistas
e/ou aos investimentos no FUNDO.

CAPITULO 8. DAS NOVAS EMISSOES DE COTAS

8.1. Na medida em que a GESTORA identifique a necessidade de aportes adicionais
de recursos no FUNDO, seja para a capta¢do de recursos destinados ao custeio das
despesas recorrentes do FUNDO, ou para a aquisicdo e/ou subscricdo de Ativos-Alvo, a
ADMINISTRADORA poderd, nos termos do inciso VIII do artigo 15 da Instrugdo CVM
472/08, aprovar novas emissdes de Cotas até o montante total adicional de, no maximo,
RS 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais), em uma ou mais séries, a critério da
ADMINISTRADORA, bem como seus respectivos termos e condigOes,
independentemente de aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas e de alteragdo deste
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Regulamento, que ndo se confundirdo com as Cotas emitidas na Primeira Emissdo de
Cotas ou emissdes posteriores deliberadas pela Assembleia Geral de Cotistas, conforme
0 caso, sem prejuizo do disposto no artigo 8.1.1 abaixo. A ADMINISTRADORA podera,
por ato proéprio, deliberar a emissdo adicional de Cotas, até o montante de Cotas e
correspondente valor total de Emissdo Autorizada, dando conhecimento de cada
respectiva emissdo adicional aos Cotistas por meio de publicagdo de fato relevante.

8.1.1. Na hipodtese de qualquer Emissdo Autorizada, nas futuras emissGes de Cotas, serd
assegurado aos Cotistas que tiverem subscrito e integralizado suas Cotas, que estejam
em dia com suas obrigagdes para com o FUNDO e que estejam registrados perante a
instituicdo escrituradora das Cotas na data de corte estabelecida nos documentos que
aprovarem as novas emissoes, o direito de preferéncia na subscri¢cdo de novas Cotas no
ambito da Emissdo Autorizada, na proporgdo do nimero de Cotas que possuirem, direito
este concedido para exercicio por prazo n3o inferior a 10 (dez) Dias Uteis, observada a
possibilidade de cessao de seu direito de preferéncia entre os Cotistas ou a terceiros.
N3o obstante o disposto neste artigo 8.1.1, para o exercicio do direito de preferéncia,
bem como para a cessdo do direito de preferéncia, deverdo ainda ser observados os
prazos e procedimentos operacionais da B3.

8.1.2. Para os fins do disposto neste artigo 8.1, “termos e condigdes” significa a
possibilidade ou ndo de haver subscri¢do parcial, o montante minimo para a subscrigdo
das Cotas, a modalidade e o regime da oferta publica de distribui¢do de tais novas Cotas,
bem como o ambiente de negociagdo das Cotas.

8.1.3. Na hipdtese de uma Emissdo Autorizada, o prego de emissdo das Cotas objeto da
respectiva Emissdo Autorizada sera fixado, preferencialmente, tendo como referéncia,
observada a possibilidade de aplicagdo de descontos ou acréscimos: (i) o valor
patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do patrimdnio liquido
contdbil atualizado do FUNDO e o numero de Cotas ja emitidas; (ii) as perspectivas de
rentabilidade do FUNDO, ou, ainda, (iii) o valor de mercado das Cotas ja emitidas em
periodo a ser fixado quando da aprovagdo da Emissdo Autorizada.

8.1.4. Os Cotistas ndo terdo direito de preferéncia na aquisicdo das Cotas negociadas
no mercado secundario, as quais poderdo ser livremente alienadas a terceiros
adquirentes, seja no todo ou em parte. Ao adquirir as Cotas por qualquer modo ou
motivo, o Cotista, simultdnea e automaticamente, aderird aos termos deste
Regulamento.

8.2. No caso de emissdo adicional além dos limites previstos para uma Emissdo
Autorizada, por proposta da ADMINISTRADORA e/ou da GESTORA, o FUNDO podera,
encerrado o processo de distribuicdo da Primeira Emissdo disposta no artigo 6.1 deste
Regulamento, realizar novas emissdes de Cotas mediante prévia aprovagdo da
Assembleia Geral de Cotistas e depois de obtida a autorizagdo da CVM, conforme
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aplicavel. A deliberagdio da emissdao de novas Cotas deverad dispor sobre as
caracteristicas da emissao, as condigdes de subscricdo das Cotas e a destinagdo dos
recursos provenientes da integralizagdo, observado que:

(i) o valor de cada nova Cota devera ser aprovado em Assembleia Geral de Cotistas
e fixado, preferencialmente, tendo em vista: (a) o valor patrimonial das Cotas,
representado pelo quociente entre o valor do patriménio liquido contabil atualizado do
FUNDO e o nimero de Cotas ja emitidas; (b) as perspectivas de rentabilidade do FUNDO,
ou ainda, (c) o valor de mercado das Cotas ja emitidas;

(i) aos Cotistas que tiverem subscrito e integralizado suas Cotas, que estejam em
dia com suas obrigagdes para com o FUNDO e que estejam registrados perante a
instituicdo escrituradora das Cotas na data de corte estabelecida nos documentos que
aprovarem as novas emissoes, fica assegurado, nas futuras emissGes de Cotas, o direito
de preferéncia na subscrigdo de novas Cotas, na propor¢do do nimero de Cotas que
possuirem, direito este concedido para exercicio por prazo ndo inferior a 10 (dez) Dias
Uteis;

(iii)  na nova emissdo, os Cotistas poderdo ceder seu direito de preferéncia entre os
Cotistas ou a terceiros, se assim permitido de acordo com os procedimentos
operacionais da B3;

(iv)  as Cotas objeto da nova emissdo assegurarao a seus titulares direitos idénticos
aos das Cotas ja existentes;

(v) observado o inciso (viii) abaixo, caso ndo seja subscrita a totalidade das Cotas da
nova emissdo no prazo maximo de 6 (seis) meses a contar da data da divulgagdo do
anuncio de inicio da distribuicdo ou da data de realizagdo do comunicado de inicio a
CVM, conforme aplicavel, os recursos financeiros do FUNDO serdo imediatamente
rateados entre os subscritores da nova emissdo, nas propor¢des das Cotas
integralizadas, acrescidos, se for o caso, dos rendimentos liquidos auferidos pelas
aplicagdes do FUNDO em Ativos de Liquidez classificados como de renda fixa realizadas
no periodo;

(vi)  seadatade cumprimento de qualquer obrigacao prevista neste Regulamento ou
decorrente de deliberagdo em Assembleia Geral de Cotistas coincidir com um dia que
n3o seja um Dia Util, a data para o cumprimento efetivo da obriga¢do sera prorrogada
para o préximo Dia Util;

(vii) é admitido que nas novas emissdes, a deliberagdo da Assembleia Geral de
Cotistas disponha sobre a parcela da nova emissdo que podera ser cancelada, caso ndo
seja subscrita a totalidade das Cotas da nova emissdo no prazo maximo de 6 (seis) meses
a contar da data de publicagdo do anuncio de inicio de distribuicdo. Dessa forma, devera
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ser especificada na ata a quantidade minima de Cotas ou o montante minimo de
recursos para os quais serd valida a oferta, aplicando-se, no que couber, as disposi¢cdes
contidas nos artigos 30 e 31 da Instrugdo CVM 400/03; e

(viii) ndo podera ser iniciada nova distribuicdo de Cotas antes de totalmente subscrita
ou cancelada, ainda que parcialmente, a distribuicao anterior.

CAPITULO9. DA TAXA DE INGRESSO

9.1. N&o serd cobrada taxa de ingresso dos subscritores das Cotas. Poderad ser
cobrada taxa de distribuigdo primaria dos subscritores das Cotas no mercado primario,
relativamente as novas emissdes de Cotas, mediante definigdo, conforme aplicavel, da
Administradora em conjunto com a Gestora, no caso de uma Emissdo Autorizada, ou da
Assembleia Geral de Cotistas, sendo revertidos ao Fundo, para custeio da respectiva
emissao, todos os recursos oriundos da cobranca da taxa de distribuicdo primaria.

CAPITULO 10. DA POLITICA DE DISTRIBUIGAO DE RESULTADOS

10.1. A Assembleia Geral de Cotistas ordinaria, a ser realizada anualmente até 120
(cento e vinte) dias apds o término do exercicio social, conforme dispde o artigo 17.1.1
do presente Regulamento, deliberard sobre o tratamento a ser dado aos resultados
apurados no exercicio social findo.

10.1.1. 0 FUNDO devera distribuir a seus Cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) dos resultados auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em
balango semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. O resultado
auferido num determinado periodo, caso exista, podera, a critério da
ADMINISTRADORA, considerando a orientagcdo da GESTORA, ser distribuido aos
Cotistas, mensalmente, sempre no 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao do
recebimento dos recursos pelo FUNDO, a titulo de antecipagdo dos rendimentos do
semestre a serem distribuidos, sendo que eventual saldo de resultado ndo distribuido
como antecipacdo sera pago em até 5 (cinco) Dias Uteis dos meses de fevereiro e agosto,
podendo referido saldo ser utilizado pela ADMINISTRADORA para reinvestimento em
Ativos-Alvo, Ativos de Liquidez ou composi¢do ou recomposicdo da Reserva de
Contingéncia, com base em recomendagdo apresentada pela GESTORA, desde que
respeitados os limites e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.

10.1.2. 0 percentual minimo a que se refere o artigo anterior sera observado apenas
semestralmente, sendo que os adiantamentos realizados mensalmente poderdo ndo
atingir o referido percentual minimo.

10.1.3. Fardo jus aos rendimentos de que trata o artigo 10.1.1 acima os titulares de Cotas
no fechamento do Ultimo Dia Util do més imediatamente anterior ao respectivo més no
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qual ocorrerd a distribuicdo, de acordo com as contas de depdsito mantidas pela
instituicdo escrituradora das Cotas.

10.1.4. Entende-se por resultado do FUNDO o produto decorrente do recebimento: (i)
de rendimentos dos Ativos-Alvo; e (ii) de eventuais rendimentos oriundos dos Ativos de
Liquidez, deduzidos o valor do pagamento da prestagao relativa ao Ativos adquiridos, a
Reserva de Contingéncia, e as demais despesas previstas neste Regulamento para a
manutencdo do FUNDO, ndo cobertas pelos recursos arrecadados por ocasido da
emissdo das Cotas, tudo em conformidade com o disposto na Instrugdo CVM n2 516, de
29 de dezembro de 2011.

10.1.5. Para arcar com as despesas extraordinarias dos Ativos, se houver, poderd ser
constituida uma reserva de contingéncia (“Reserva de Contingéncia”). Entende-se por
despesas extraordinarias aquelas que nao se refiram aos gastos rotineiros relacionados
aos Ativos. Os recursos da Reserva de Contingéncia serdo aplicados em Ativos de
Liquidez.

10.1.6.0 valor da Reserva de Contingéncia que venha a ser constituida serd
correspondente a 1% (um por cento) do valor total dos Ativos. Para sua constituicdo ou
reposic¢do sera procedida a retengdo de até 5% (cinco por cento) do rendimento mensal
apurado pelo critério de caixa, até que se atinja o limite acima previsto. Constituida a
Reserva de Contingéncia presta neste artigo, a GESTORA podera utilizar os recursos
excedentes ao montante previsto no artigo 10.1.1 a seu exclusivo critério, incluindo para
realizar investimentos em Ativos-Alvo ou Ativos de Liquidez ou ainda reter tais recursos
em caixa para recomposicdo do montante a ser distribuido aos Cotistas na forma
prevista no artigo 10.1.1.

10.1.7.0 FUNDO manterad sistema de registro contabil, permanentemente atualizado,
de forma a demonstrar aos Cotistas as parcelas distribuidas a titulo de pagamento de
rendimento.

10.1.8. As distribuicGes a titulo de amortizagdo de Cotas deverdo abranger todas as
Cotas integralizadas, em beneficio de todos os Cotistas, de forma proporcional.

10.1.9.0s pagamentos de distribuicdo de rendimentos do FUNDO aos Cotistas serdao
realizados em moeda corrente nacional, por meio de ordem de pagamento, crédito em
conta corrente, documento de ordem de crédito, ou outro mecanismo de transferéncia
de recursos autorizado pelo BACEN.

CAPITULO 11. DA ADMINISTRACAO DO FUNDO E DA GESTAO DA CARTEIRA
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11.1. ADMINISTRADORA tem amplos poderes para gerir o patrimonio do FUNDO,
inclusive abrir e movimentar contas bancarias, adquirir, alienar, locar, arrendar e exercer
todos os demais direitos inerentes aos bens integrantes do patrimonio do FUNDO,
podendo transigir e praticar todos os atos necessarios a administracdio do FUNDO,
observadas as competéncias da GESTORA dispostas neste Regulamento, as limitages
impostas por este Regulamento, pela legislacgdo em vigor e demais disposi¢cdes
aplicaveis.

11.1.1. Os poderes constantes deste artigo sdo outorgados a ADMINISTRADORA pelos
Cotistas, outorga esta que se considerard expressamente efetivada pela assinatura
aposta pelo Cotista no boletim de subscri¢cdo, caso aplicavel, mediante a assinatura
aposta pelo Cotista no termo de adesdo a este Regulamento, ou ainda, por todo Cotista
que adquirir Cotas no mercado secunddrio.

11.1.2. A ADMINISTRADORA deverd empregar no exercicio de suas fungdes o cuidado
que toda entidade profissional ativa e proba costuma empregar na administracdo de
seus proprios negdcios, devendo, ainda, servir com lealdade ao FUNDO e manter reserva
sobre seus negdcios.

11.1.3. A administragdo do FUNDO compreende o conjunto de servigos relacionados
direta ou indiretamente ao funcionamento e a manuteng¢do do FUNDO, que podem ser
prestados pela propria ADMINISTRADORA ou por terceiros por ela contratados, por
escrito, em nome do FUNDO, desde que devidamente habilitados para tanto, conforme
0 caso.

11.1.4.A ADMINISTRADORA, observadas as limitagdes legais e regulamentares
aplicaveis, assim como aquelas constantes deste Regulamento, tem poderes para
realizar todas as operagdes e praticar todos os atos que se relacionem com o objetivo
do FUNDO.

11.1.5.Sem prejuizo do disposto no artigo 11.1.4 acima, as operagdes e atos
relacionados a selegdo, aquisi¢do e alienagao dos Ativos-Alvo e Ativos de Liquidez serdo
realizados, praticados e/ou exercidos pela GESTORA.

11.1.6. A ADMINISTRADORA sera, nos termos e condi¢des previstas na Lei n2 8.668/93,
a proprietéria fiduciaria dos bens imdveis adquiridos/recebidos pelo FUNDO, nos termos
do artigo 4.8 deste Regulamento, administrando e dispondo dos bens na forma e para
os fins estabelecidos na legislagdo ou neste Regulamento.

11.2. Para o exercicio de suas atribuicdes a ADMINISTRADORA podera contratar, as
expensas do FUNDO:

(i) instituicdo responsavel pela distribui¢do de Cotas;
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(i) consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a
ADMINISTRADORA g, se for o caso, a GESTORA, em suas atividades de analise, sele¢cdo
e avaliagdo de empreendimentos imobilidrios e demais Ativos integrantes ou que
possam vir a integrar a carteira do FUNDO; e

(iii)  formador de mercado para as Cotas do FUNDO.

11.2.1.E vedado 3 ADMINISTRADORA, 3 GESTORA e ao consultor especializado, caso
seja contratado, o exercicio da fun¢do de formador de mercado para as Cotas, e
dependera de prévia aprovagdo pela Assembleia Geral de Cotistas a contratagdo de
partes relacionadas a ADMINISTRADORA, a GESTORA e ao consultor especializado, para
o exercicio da fungdo de formador de mercado.

11.2.2.0 FUNDO n3o possui, na data da emissdao das Cotas da Primeira Emissao,
prestador de servigos de formagao de mercado. Ndo obstante o acima exposto, na forma
do artigo 11.2, inciso (iii) acima, o FUNDO poderd contratar prestador de servicos de
formagdo de mercado caso a GESTORA e a ADMINISTRADORA entendam que tal
contratagdo é necessaria.

11.2.3. Os servigos mencionados no artigo 11.2, incisos (i) e (ii) acima poderdo ser
prestados pela propria ADMINISTRADORA ou por terceiros por ela contratados, desde
que, em quaisquer dos casos, o prestador dos referidos servigos seja devidamente
habilitado para tanto.

11.3. A ADMINISTRADORA devera prover o FUNDO com os seguintes servigos, seja
prestando-os diretamente, hipétese em que deve estar habilitado para tanto, ou

indiretamente:

(i) manutencdo de departamento técnico habilitado a prestar servigos de analise e
acompanhamento de projetos imobilidrios;

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

(iii)  escrituragado de Cotas;
(iv)  custddia de ativos financeiros; e
(v) auditoria independente.

11.4. A ADMINISTRADORA contratou a VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.,
sociedade limitada com sede na Rua Iguatemi, n2 448, Conjunto 1.301, na Cidade de Sdo
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Paulo, Estado de S3o Paulo, CEP 01451-010, inscrita no CNPJ/ME sob o n2
07.559.989/0001.17, devidamente autorizada pela CVM como administradora de
carteiras de valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério n? 9.620, de 28 de
novembro de 2007, para realizar a gestdo ativa e independente dos Ativos, delegando a
GESTORA amplos poderes para gerir o patrimonio do FUNDO, inclusive adquirir e alienar
Ativos. O FUNDO, por meio da ADMINISTRADORA e deste Regulamento, constituiu a
GESTORA como sua representante legal perante terceiros para o cumprimento das
atribuicGes necessarias que Ihe foram delegadas nos termos deste Regulamento.

11.4.1. A GESTORA adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias gerais
dos Ativos integrantes da carteira do FUNDO, a qual disciplina os principios gerais, o
processo decisdrio e quais sdo as matérias relevantes obrigatdrias para o exercicio do
direito de voto. Para tanto, a ADMINISTRADORA outorgard, desde que requisitada pela
GESTORA, poderes a GESTORA para o exercicio do direito de voto do FUNDO em
assembleias gerais dos emissores dos Ativos integrantes da carteira do FUNDO, de
acordo com os requisitos minimos da ANBIMA.

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

CAPITULO 12. DAS OBRIGACOES E RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA E DA
GESTORA

12.1. Constituem obriga¢des e responsabilidades da ADMINISTRADORA:

(i) providenciar a averbagdo, junto aos Cartdérios de Registro de Imoveis
competentes, das restri¢des dispostas no artigo 72 da Lei n2 8.668/93, fazendo constar,
caso aplicdvel, nas matriculas dos bens imdveis integrantes do patrimonio do FUNDO
que tais ativos imobilidrios: (a) ndo integram o ativo da ADMINISTRADORA; (b) ndo
respondem direta ou indiretamente por qualquer obrigacdo da ADMINISTRADORA; (c)
ndo compdem a lista de bens e direitos da ADMINISTRADORA, para efeito de liquidagdo
judicial ou extrajudicial; (d) ndo podem ser dados em garantia de débito de operagdo da
ADMINISTRADORA; (e) ndo sdo passiveis de execu¢do por quaisquer credores da
ADMINISTRADORA, por mais privilegiados que possam ser; e (f) ndo podem ser objeto
de constituicdo de 6nus reais;

(i) manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem: (a) os registros dos
Cotistas e de transferéncia de Cotas; (b) os livros de atas e de presenga das Assembleias
Gerais de Cotistas; (c) a documentacdo relativa, caso aplicdvel, aos imdveis e as
operagdes do FUNDO; (d) os registros contdbeis referentes as operagbes e ao
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patrimonio do FUNDO; (e) o arquivo dos relatérios do auditor independente, dos
representantes de Cotistas ou das empresas contratadas nos termos dos artigos 29 e 31
da Instrugdo CVM 472/08;

(iii)  observadas as competéncias da GESTORA, celebrar os negdcios juridicos e
realizar todas as operagBes necessarias a execugdo da Politica de Investimentos,
exercendo, ou diligenciando para que sejam exercidos, todos os direitos relacionados ao
patrimonio e as atividades do FUNDO;

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

(v) custear as despesas de propaganda do FUNDO, exceto pelas despesas de
propaganda em periodo de distribuigdo de Cotas que podem ser arcadas pelo FUNDO;

(vi)  manter custodiados em instituicio prestadora de servicos de custddia
devidamente autorizada pela CVM, os Ativos adquiridos com recursos do FUNDO,
conforme aplicével;

(vii)  no caso de ser informado sobre a instauragdo de procedimento administrativo
pela CVM, manter disponivel a CVM, caso solicitado, a documentagao referida no inciso
(i) acima até o término do procedimento.

(viii) dar cumprimento aos deveres de informagdo previstos no Capitulo VIl da
Instrugdo CVM 472/08 e neste Regulamento;

(ix)  manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servigos contratados
pelo FUNDO;

(x) observar as disposi¢cGes constantes neste Regulamento e no(s) prospecto(s) do
FUNDO, quando aplicavel, bem como as deliberagdes da Assembleia Geral de Cotistas;

(xi)  deliberar sobre as Emissdes Autorizadas, nos termos do artigo 8.1 deste
Regulamento; e

(xii)  controlar e supervisionar as atividades inerentes a gestdo dos Ativos do FUNDO,
fiscalizando os servigos prestados por terceiros.

12.1.1.0 FUNDO n3do participard obrigatoriamente das assembleias de detentores de
Ativos da carteira do FUNDO que contemplem direito de voto.

12.1.2. N3o obstante o acima definido e observado o disposto no artigo 11.4.1 acima, a
GESTORA acompanhara todas as pautas das referidas assembleias gerais e, caso
considere, em fungdo da Politica de Investimento, relevante o tema a ser discutido e
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votado, a GESTORA, em nome do FUNDO, podera comparecer e exercer o direito de
voto.

12.1.3. A ADMINISTRADORA deve exercer suas atividades com boa fé, transparéncia,
diligéncia e lealdade em relagdo ao FUNDO e aos Cotistas.

12.1.3.1. Sao exemplos de violagao do dever de lealdade da ADMINISTRADORA, as
seguintes hipdteses:

(i) usar, em beneficio préprio ou de outrem, com ou sem prejuizo para o FUNDO,
as oportunidades de negdcio do FUNDO;

(i) omitir-se no exercicio ou prote¢do de direitos do FUNDO ou, visando a obtengdo
de vantagens, para si ou para outrem, deixar de aproveitar oportunidades de negdcio
de interesse do FUNDO;

(iii)  adquirir bem ou direito que sabe necessario ao FUNDO, ou que este tencione
adquirir; e

(iv)  tratar de forma ndo equitativa os Cotistas, a ndo ser quando os direitos atribuidos
a diferentes classes de Cotas justificassem tratamento desigual.

12.2. Observadas as obrigagdes dos demais prestadores de servico do FUNDO
estabelecidos na regulamentacdo em vigor e/ou no presente Regulamento, além das
atribuicGes que lhe sdo conferidas por forga de lei, da regulamentagcdo em vigor, das
demais disposi¢oes deste Regulamento e do contrato de gestdo celebrado entre a
ADMINISTRADORA e a GESTORA, cabera a GESTORA:

(i) praticar todos os atos necessarios a gestdo da carteira de Ativos do FUNDO e ao
cumprimento de sua Politica de Investimento;

(i) identificar, analisar, selecionar e aprovar os Ativos-Alvo que comporao a carteira
do FUNDO, de acordo com a Politica de Investimento prevista neste Regulamento;

(iii)  gerir individualmente a carteira dos Ativos, com poderes discriciondrios para
negocia-los, conforme o estabelecido na Politica de Investimento prevista neste
Regulamento;

(iv)  adquirir, alienar, permutar e transferir, sob qualquer forma legitima, os Ativos
integrantes da carteira do FUNDO, observado o disposto neste Regulamento;

(v) monitorar o desempenho do FUNDO, a forma de valorizagdo das Cotas e a
evolugdo do valor do patrimonio do FUNDO;
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(vi)  celebrar os negdcios juridicos e realizar todas as operagdes necessdrias a
execucao da Politica de Investimentos, exercendo, ou diligenciando para que sejam
exercidos, todos os direitos relacionados ao patrimonio e as atividades do FUNDO,
podendo, inclusive, quando outorgado pela ADMINISTRADORA instrumento especifico
para tal fim, assinar em nome do FUNDO instrumentos de compra e venda bem como
guaisquer outros instrumentos que se fagam necessarios ao atendimento da Politica de
Investimentos, observado o disposto no artigo 12.2.1 abaixo;

(vii)  deliberar sobre a amortizagdo de Cotas e distribuigdo de rendimentos nos termos
deste Regulamento;

(viii) participar e votar em assembleias gerais, especiais, reunides ou foros de
discussdo atinentes aos Ativos que compdem a carteira do FUNDO, com poderes para
deliberar e votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos Ativos do FUNDO, de
acordo com a politica registrada na ANBIMA, cujo teor pode ser encontrado no seguinte
enderego:

http://valorainvest.com.br/wpcontent/uploads/2016/01/politica_de voto vgi geral.p
df;

(ix)  enviar a ADMINISTRADORA proposta para novas emissoes de Cotas;

(x) na hipdtese de emissdo adicional de Cotas além dos limites previstos para
Emissdes Autorizadas, recomendar a Assembleia Geral de Cotistas o pre¢o de emissao
das Cotas, desde que tal emissdo adicional tenha sido previamente autorizada por meio
de Assembleia Geral de Cotistas, na forma do artigo 8.2 acima;

(xi)  acompanhar e tomar providéncias para a execugdo das eventuais garantias reais
imobilidrias dos Ativos;

(xii) negociar e aprovar o prego, prazo, garantias e todas as demais condigOes
contratuais pertinentes aos Ativos;

(xiii) deliberar sobre a constituicdo de eventual Reserva de Contingéncias;
(xiv) recomendar a ADMINISTRADORA a proposicao de medidas judiciais e
extrajudiciais cabiveis para o cumprimento das obriga¢des previstas nos documentos

relacionados aos Ativos, bem como para a defesa dos interesses do FUNDO;

(xv) conforme o caso, analisar os laudos de avaliagdo das garantias reais imobiliarias
que garantem os Ativos-Alvo; e
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(xvi) participar de todas as Assembleias Gerais de Cotistas, sejam elas ordinarias ou
extraordinarias.

12.2.1.A GESTORA, observadas as limitagGes legais, tem poderes para praticar, em
nome do FUNDO, todos os atos necessarios a gestdo da carteira do FUNDO, a fim de
fazer cumprir os objetivos do FUNDO estabelecidos neste Regulamento. O FUNDO, por
meio da ADMINISTRADORA e por intermédio deste Regulamento, constituiu a
GESTORA como sua representante legal perante terceiros, exclusivamente para o
cumprimento das atribuicGes necessarias que Ihe foram delegadas nos termos deste
Regulamento.

12.3. A ADMINISTRADORA e a GESTORA devem transferir ao FUNDO qualquer
beneficio ou vantagem que possam alcangar em decorréncia de sua condigdo.

12.4. Os atos que caracterizem conflito de interesses entre o FUNDO e a
ADMINISTRADORA, entre o FUNDO e a GESTORA, entre o FUNDO e o consultor
especializado, entre o FUNDO e os Cotistas que sejam detentores de, no minimo, 10%
(dez por cento) do patriménio do FUNDO e os representantes de Cotistas, dependem
de aprovagdo prévia, especifica e informada da Assembleia Geral de Cotistas.

12.4.1. As seguintes hipoteses sdao exemplos de situagdo de conflito de interesses:

(i) a aquisi¢do, locagao, arrendamento ou exploragao do direito de superficie, pelo
FUNDO, de imével de propriedade da ADMINISTRADORA, da GESTORA, do consultor
especializado ou de pessoas a eles ligadas;

(i) a alienagdo, locagdo ou arrendamento ou exploragdo do direito de superficie de
imdvel integrante do patriménio do FUNDO tendo como contraparte a
ADMINISTRADORA, a GESTORA, o consultor especializado ou pessoas a eles ligadas;

(iii)  a aquisicdo, pelo FUNDO, de imdvel de propriedade de devedores da
ADMINISTRADORA, da GESTORA ou do consultor especializado uma vez caracterizada
a inadimpléncia do devedor;

(iv)  acontratagdo, pelo FUNDO, de pessoas ligadas a ADMINISTRADORA ou a
GESTORA, para prestacdo dos servicos referidos no artigo 31 da Instru¢gdo CVM 472/08,
exceto o de primeira distribui¢do de Cotas; e

(v) a aquisigdo, pelo FUNDO, de valores mobilidrios de emissdo da
ADMINISTRADORA, da GESTORA, do consultor especializado ou pessoas a eles ligadas,
ainda que para as finalidades mencionadas no paragrafo Unico do artigo 46 da Instrucdo
CVM 472/08.
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12.4.1.1. Consideram-se pessoas ligadas para os fins do artigo 12.4.1 acima:

(i) a sociedade controladora ou sob controle da ADMINISTRADORA, da GESTORA,
do consultor especializado, de seus administradores e acionistas, conforme o caso;

(i) a sociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam os mesmos da
ADMINISTRADORA, da GESTORA ou do consultor especializado, com exceg¢do dos
cargos exercidos em 6rgdos colegiados previstos no estatuto ou regimento interno da
ADMINISTRADORA, da GESTORA ou do consultor, desde que seus titulares ndo exergam
fungGes executivas, ouvida previamente a CVM; e

(iii)  parentes até segundo grau das pessoas naturais referidas nos incisos acima.

12.4.2.N3o configura situagdo de conflito a aquisicdo, pelo FUNDO, de imodvel de
propriedade do empreendedor, desde que ndo seja pessoa ligada a ADMINISTRADORA,
a GESTORA ou ao consultor especializado.

12.5. A ADMINISTRADORA e a GESTORA serdo responsdveis por quaisquer danos
causados por si ao patriménio do FUNDO, desde que comprovadamente decorrentes
de: (i) atos que configurem ma gestdo ou gestdo temeraria do FUNDO; e (ii) atos de
qualquer natureza que configurem violagdo de lei, da Instrug¢do CVM 472/08, deste
Regulamento ou ainda, de determinagdo da Assembleia Geral de Cotistas.

12.6. A ADMINISTRADORA e a GESTORA n3o serdo responsabilizados nos casos de
forga maior, assim entendidas as contingéncias que possam causar redugdo do
patrimonio do FUNDO ou possam, de qualquer outra forma, prejudicar o investimento
dos Cotistas e que estejam além de seu controle, tornando impossivel o cumprimento
das obrigagGes contratuais por ele assumidas, tais como atos governamentais,
moratdrias, greves, locautes e outros similares.

CAPiTULO 13. DAS VEDA(;C)ES DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA

13.1. E vedado 3 ADMINISTRADORA e a GESTORA, direta ou indiretamente, no
exercicio de suas atividades como administradora ou gestora do patriménio do FUNDO,
conforme o caso, e utilizando os recursos ou ativos do mesmo:

(i) receber depdsito em sua conta corrente;

(ii) conceder ou contrair empréstimos, adiantar rendas futuras a Cotistas ou abrir
crédito sob qualquer modalidade;

(iii)  contrair ou efetuar empréstimo;
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(iv)  prestar fianga, aval, bem como aceitar ou coobrigar-se sob qualquer forma nas
operagoes praticadas pelo FUNDO;

(v) aplicar, no exterior, os recursos captados no pais;
(vi)  aplicar recursos na aquisi¢cdo de Cotas do préprio FUNDO;

(vii) vender a prestagdo Cotas, admitida a divisdo da emissdo em séries e
integralizacdo via chamada de capital, conforme previsto nos respectivos compromissos
de investimento celebrados pelos Cotistas;

(viii) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(ix)  sem prejuizo do disposto no artigo 34 da Instrugdo CVM 472/08 e ressalvada a
hipdtese de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas, realizar operagées do FUNDO
quando caracterizada situagdo de conflito de interesses entre o FUNDO e a
ADMINISTRADORA, entre o FUNDO e a GESTORA, entre o FUNDO e o consultor
especializado, entre o FUNDO e os Cotistas mencionados no pardagrafo terceiro do artigo
35 da Instrugdo CVM 472/08, entre o FUNDO e o representante dos Cotistas ou entre o
FUNDO e o empreendedor;

(x) constituir 6nus reais sobre os imdveis integrantes do patriménio do FUNDO;

(xi)  realizar operagBes com ativos financeiros ou modalidades operacionais ndo
previstas na Instru¢do CVM 472/08;

(xii)  realizar operagGes com agGes e outros valores mobilidrios fora de mercados
organizados autorizados pela CVM, ressalvadas as hipdteses de distribuigdes publicas,
de exercicio de direito de preferéncia e de conversdo de debéntures em agdes, de
exercicio de bonus de subscri¢cdo e nos casos em que a CVM tenha concedido prévia e
expressa autorizagao;

(xiii) realizar operagdes com derivativos; e
(xiv) praticar qualquer ato de liberalidade.
13.1.1.0 FUNDO podera emprestar seus Ativos, desde que tais operagdes de

empréstimo sejam cursadas exclusivamente através de servigo autorizado pelo BACEN
ou pela CVM ou usa-los para prestar garantias de operagdes proprias.
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13.1.2. As disposigdes previstas no inciso (ix) do artigo 13.1 acima serdo aplicaveis
somente aos Cotistas que detenham participagdo correspondente a, no minimo, 10%
(dez por cento) do patriménio do FUNDO.

13.2. E vedado, ainda, 8 ADMINISTRADORA:

(i) receber, sob qualquer forma e em qualquer circunstancia, vantagens ou
beneficios de qualquer natureza, pagamentos, remuneracSes ou honorarios
relacionados as atividades ou investimentos do FUNDO, aplicando-se esta vedagdo a
seus socios, administradores, empregados e sociedades a eles ligadas; e

(i) valer-se de informacdo privilegiada para obter, para si ou para outrem, vantagem
mediante operagdes de compra ou venda de Cotas.

13.3. Propriedade Fiducidria dos Bens Imdveis. Os bens imdveis e seus respectivos
direitos eventualmente integrantes do patrimonio do FUNDO na forma permitida no
artigo 4.8 deste Regulamento serdo adquiridos/recebidos pela ADMINISTRADORA em
carater fiducidrio, por conta e beneficio do FUNDO e dos Cotistas, cabendo-lhe,
observadas as recomendagdes da GESTORA, administrar, negociar e dispor desses bens
ou direitos, bem como exercer todos os direitos inerentes a propriedade fiducidria dos

bens imdveis e direitos integrantes do patrimonio liquido do FUNDO, inclusive o de
acdes, recursos e excegdes, nos termos e condigbes previstas na Lei n? 8.668/93,
podendo abrir e movimentar contas bancarias, adquirir e alienar livremente titulos
pertencentes ao FUNDO, representar o FUNDO em juizo e fora dele, bem como transigir,
desde que observadas as restrigdes impostas pela Lei n2

8.668/93 e pela Instrugdo CVM 472/08, com o fim exclusivo de realizar o objetivo da
Politica de Investimentos do FUNDO, obedecidas as decisdes tomadas pela Assembleia
Geral de Cotistas, tendo amplos e gerais poderes para realizar todas as operagdes e
praticar todos os atos que se relacionem com o objetivo do FUNDO.

13.3.1. No instrumento de aquisicdo de bens imdveis e seus respectivos direitos
eventualmente integrantes do patrimonio do FUNDO na forma permitida no artigo 4.8
deste Regulamento, a ADMINISTRADORA fard constar as restricdes decorrentes da
propriedade fiduciaria e destacara que os bens adquiridos constituem patriménio do
FUNDO.

13.3.2.0s bens imdveis e seus respectivos direitos eventualmente integrantes do
patrimonio do FUNDO, mantidos sob a propriedade fiduciaria da ADMINISTRADORA,
bem como seus frutos e rendimentos, ndo se comunicam com o patrimbnio da
ADMINISTRADORA.

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Seggo Henrique Brasil Ribeiro Ramalho
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC

181

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo 2FD2-F89A-461C-41AC.

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.



BancoDaycoval

13.3.3.0s Cotistas ndo poderdo exercer qualquer direito real sobre os imdveis e
empreendimentos eventualmente integrantes da carteira do FUNDO ou sobre
quaisquer Ativos integrantes da carteira do FUNDO.

13.3.4.0s Cotistas ndo respondem pessoalmente por qualquer obrigagdo legal ou
contratual relativa aos imoveis e empreendimentos eventualmente integrantes da
carteira do FUNDO, ou a quaisquer Ativos integrantes da carteira do FUNDO.

CAPITULO 14. DA REMUNERAGAO DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA

14.1. A Taxa de Administragdo sera composta de 0,90% (noventa centésimos por
cento) ao ano, calculada sobre (i) o valor contabil do patrimonio liquido do FUNDO; ou
(ii) o valor de mercado do FUNDO, calculado com base na média didria da cotacdo de
fechamento das Cotas no més anterior ao do pagamento da remuneragdo, caso as Cotas
tenham integrado ou passado a integrar, no periodo, indices de mercado, cuja
metodologia preveja critérios de inclusdo que considerem a liquidez das Cotas e critérios
de ponderagdo que considerem o volume financeiro das Cotas, como por exemplo, o
indice de fundos de investimento imobilidrios da B3 (IFIX), observado que em ambos os
casos serd devido o valor minimo mensal de R$10.000,00 (dez mil reais), atualizado
anualmente pela varia¢do do IGP-M (indice Geral de Pregos de Mercado), apurado e
divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas - FGV, a partir do més subsequente a data de
autorizagdo para funcionamento do FUNDO; ( “Taxa de Administragao”).

14.1.1. A Taxa de Administracdo serd provisionada por Dia Util, mediante divis3o da taxa
anual por 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias, apropriada e paga mensalmente, por
periodo vencido, até o 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao dos servicos
prestados.

14.1.2. A Taxa de Administracdo engloba os pagamentos devidos a ADMINISTRADORA
pelos servigos de administragdo fiducidria, custddia e escrituracdo, e a GESTORA pelos
servigos de gestdo.

14.1.3. Para fins de calculo, exclusivamente, da parcela da Taxa de Administracdo a qual
a GESTORA faz jus a titulo de gestdo, ndo sera considerada a parcela do patrimonio do
Fundo que estiver aplicada em FIl ou FIDCs Imobilidrios investidos que sejam geridos
pela GESTORA. A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragdo sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos prestadores de servigos
contratados.

14.2. Além de parcela da Taxa de Administragdo descrita no artigo 14.1, o GESTOR fara
jus a uma taxa de performance (“Taxa de Performance”) a partir do dia em que ocorrer
a primeira integralizagdo de cotas, a qual sera provisionada mensalmente e paga
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semestralmente, até o 52 dia util do 12 (primeiro) més subsequente ao encerramento
do semestre, diretamente pelo FUNDO a GESTORA. A Taxa de Performance sera
calculada da seguinte forma:

Taxa de Performance = 0,20 x [(Va)-(indice de Correcido*Vb)]

Va = lucro caixa apurado mensalmente dentro do semestre civil (caso ndo
tenha atingido performance, é adicionado o lucro caixa acumulado do(s)
semestre(s) anterior (es), corrigido pelo indice de Correcdo — abaixo
definido), atualizado e apurado conforme féormula abaixo:

M
Va = Z Lucro caixa do més * Indice Corregdo (M)
N

M = Més referéncia;

N = Més subsequente ao encerramento da oferta ou més
subsequente ao Ultimo més em que houve pagamento de Taxa de
Performance.

indice de Correcdo: Variagdo do Benchmark = (IPCA + X, sendo o “X”:

X= a. Caso a Média IMABS (abaixo definida) seja igual ou menor a 4%
ao ano, X = Média IMABS5 + 1% ao ano (soma aritmética)
a.1. Caso a Média IMABS seja igual ou menor a 2% ao ano, X = 3%
ao ano
b. Caso a Média IMABS seja um numero entre 4% e 5% ao ano, X
=5% ao ano
c. Caso a Média IMABS seja maior ou igual a 5% ao ano, X = Média

IMAB5

Média IMABS = a média aritmética do Yield IMA-B 5 (titulos com prazo
para o vencimento até cinco anos), expresso em percentual ao ano,
divulgado diariamente pela ANBIMA — Associagdo Brasileira das

Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, em seu website). A

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Se?g][o Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.

183

Este documento foi assinado digitalmente por Silvia Oliveira Parente Nissen e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo 2FD2-F89A-461C-41AC.



BancoDaycoval

Média IMAB5S que vigorara para um determinado periodo de apuragdo
sera o apurado no semestre imediatamente anterior
(exemplificativamente, a Média IMABS sera calculada para o periodo de
1 de janeiro a 30 de junho para a apuragao da Taxa de Performance de 1
de julho a 31 de dezembro, a ser paga em janeiro do ano subsequente) e
sera ajustado a uma base semestral.

Tendo em vista a data de apuragdo da Taxa de Performance, sera utilizada
a variagdo mensal do IPCA divulgada no més anterior. Esta taxa ndo
representa e nem deve ser considerada, a qualquer momento e sob
qualquer hipdtese, como promessa, garantia ou sugestdo de

rentabilidade ou de isengdo de riscos para os cotistas.

Vb = somatério do valor total integralizado no Fundo pelos investidores
desde a primeira integralizagao de cotas durante o prazo de duragao do
fundo (i) acrescido de eventuais integralizagdes futuras e (ii) deduzido de
eventuais amortizagdes de cotas, ambos considerados pro rata temporis

no periodo de apuragdo.

14.2.1. As datas de apuragdo da Taxa de Performance corresponderdao sempre ao ultimo
dia dos meses de junho e dezembro.

14.2.2. A GESTORA poder3, a seu exclusivo critério, solicitar que a Taxa de Performance
apurada em determinado semestre seja paga de forma parcelada ao longo do semestre
seguinte, e ndo obrigatoriamente no prazo descrito no item 14.2. acima, mantendo-se
inalterada a data de apuragdo da Taxa de Performance

14.2.3. E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da cota do FUNDO
for inferior ao seu valor na ultima data utilizada para apura¢do da Taxa de Performance
em que houve efetiva cobranga. Nesses termos, caso o valor da cota do FUNDO, em
determinada data de apuragdo, for inferior ao seu valor por ocasido da ultima apuragdo
da Taxa de Performance com resultado superior a zero, o valor da Taxa de Performance
em referida data de apuragdo serd considerado como zero.

14.2.4. Entende-se por “valor da cota do FUNDO” aquele resultante da divisdo do valor
do patrimonio liquido do FUNDO pelo numero de cotas do FUNDO, apurados, ambos,
no encerramento do dia, assim entendido como o horario de fechamento do mercado
em que as cotas do FUNDO sdo negociadas, conforme dispde o § 12 do artigo 12 da
Instru¢do CVM 555/14.
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14.2.5. Caso sejam realizadas novas emissOes de cotas posteriormente a Primeira
Emissdo: (i) a Taxa de Performance serd provisionada separadamente para as tranches
correspondentes a cada emissdo de cotas; e (ii) a Taxa de Performance em cada data de
apuracdo serd o eventual resultado positivo entre a soma dos valores apurados para
cada tranche.

14.2.6. Para a Primeira Emissdo de Cotas, a Taxa de Performance serda devida somente a
partir do encerramento da Oferta.

14.3. No caso de destituicdo e/ou rentincia da ADMINISTRADORA e/ou da GESTORA:
(a) os valores devidos relativos a sua respectiva remuneragao, conforme aplicavel, serdo
pagos pro rata temporis até a data de seu efetivo desligamento e ndo Ihe serdo devidos
quaisquer valores adicionais apds tal data; e (b) conforme aplicavel, o FUNDO arcara
isoladamente com os emolumentos e demais despesas relativas as transferéncias, a sua
respectiva sucessora, da propriedade fiduciaria referentes aos bens imdveis e direitos
integrantes do patrimonio do FUNDO.

CAPITULO 15. DA SUBSTITUIGAO DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA

15.1. A ADMINISTRADORA e/ou a GESTORA serdo substituidas, nos casos de
destituicdo, pela Assembleia Geral de Cotistas, e nos casos de renuncia e de
descredenciamento, nos termos previstos na Instrugdo CVM 472/08, assim como na
hipdtese de sua dissolugdo, liquidagdo extrajudicial ou insolvéncia.

15.1.1. Nas hipdteses de renuncia ou de descredenciamento da ADMINISTRADORA pela
CVM, ficard a ADMINISTRADORA obrigada a:

(i) convocar imediatamente a Assembleia Geral de Cotistas para eleger sua
sucessora ou deliberar sobre a liquidagdao do FUNDO, a qual devera ser efetuada pela
ADMINISTRADORA, ainda que apos sua renuncia; e

(i) permanecer no exercicio de suas fungles até ser averbada, no cartério de
registro de imdveis, nas matriculas referentes aos bens imdveis e direitos integrantes do
patrimonio do FUNDO, a ata da Assembleia Geral de Cotistas que eleger sua substituta
e sucessora na propriedade fiducidria desses bens e direitos, e registrada em Cartério
de Titulos e Documentos.

15.1.2. Nas hipoteses de renuncia ou de descredenciamento da GESTORA pela CVM,
ficara a ADMINISTRADORA obrigada a convocar a Assembleia Geral de Cotistas para
eleger sua sucessora ou deliberar sobre a liquidagdo do FUNDO.
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15.1.3.F facultado aos Cotistas que detenham ao menos 5% (cinco por cento) das Cotas
emitidas, a convocagao da Assembleia Geral de Cotistas, caso a ADMINISTRADORA n3o
convoque a Assembleia Geral de Cotistas de que trata o artigo 15.1.1, inciso (i), no prazo
de 10 (dez) dias contados da renuncia.

15.1.4.No caso de liquidagao extrajudicial da ADMINISTRADORA, cabe ao liquidante
designado pelo BACEN, sem prejuizo do disposto neste Regulamento, convocar a
Assembleia Geral de Cotistas, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados da data de
publicagdo, no Diario Oficial da Unido, do ato que decretar a liquidagdo extrajudicial, a
fim de deliberar sobre a eleigdo de novo administrador e a liquidagdo ou ndo do FUNDO.

15.1.5.Cabe ao liquidante praticar todos os atos necessarios a gestdo regular do
patrimonio do FUNDO, até ser procedida a averbagdo referida no artigo 15.1.1, inciso
(i) acima, caso aplicavel.

15.1.6. Aplica-se o disposto no artigo 15.1.1, inciso (ii) acima, mesmo quando a
Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre a liquidagdo do FUNDO em consequéncia
da rendncia, da destituicdo ou da liquidagdo extrajudicial da ADMINISTRADORA,
cabendo a Assembleia Geral de Cotistas, nestes casos, eleger nova administradora para
processar a liquidagdo do FUNDO.

15.1.7.Se a Assembleia Geral de Cotistas ndo eleger novo administrador no prazo de 30
(trinta) Dias Uteis contados da publicacdo no Didrio Oficial do ato que decretar a
liguidagdo extrajudicial, o BACEN nomeara uma instituicdo para processar a liquidagdo
do FUNDO.

15.1.8. Nas hipdteses referidas no artigo 15.1.1 acima, bem como na sujei¢do ao regime
de liquidagao judicial ou extrajudicial, a ata da Assembleia Geral de Cotistas que eleger
nova administradora constitui documento habil para averbagdo, no Cartério de Registro
de Imdveis, da sucessdo da propriedade fiduciaria dos bens imdveis integrantes do
patrimonio do FUNDO, caso aplicdvel.

15.1.9.A Assembleia Geral de Cotistas que destituir a ADMINISTRADORA e/ou a
GESTORA devera, no mesmo ato, eleger sua respectiva substituta ou deliberar quanto a
liquidagdo do FUNDO.

15.2. Caso a ADMINISTRADORA renuncie as suas fungGes ou entre em processo de
liquidagdo judicial ou extrajudicial, correrdo por sua conta os emolumentos e demais
despesas relativas a transferéncia, ao seu sucessor, da propriedade fiduciaria dos bens
imdveis e direitos integrantes do patrimonio do FUNDO.

15.3. Caso a GESTORA renuncie as suas fungdes e a Assembleia Geral de Cotistas ndo
eleja sua respectiva substituta em até 60 (sessenta) dias a contar da data de
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comunicagdo da renuncia, a ADMINISTRADORA assumira a gestdo do patrimonio do
FUNDO apds esse periodo de 60 (sessenta) dias, sem prejuizo da possibilidade da
Administradora renunciar a administracio do FUNDO. Durante o periodo referido
acima, a GESTORA devera prestar normalmente os servigos de gestao do patrimoénio do
FUNDO, cooperando na transi¢do de sua posigdo.

CAPITULO 16. DA DIVULGAGAO DE INFORMAGOES

16.1. A ADMINISTRADORA prestard aos Cotistas, ao mercado em geral, a CVM e ao
mercado em que as Cotas estejam negociadas, conforme o caso, as informagdes
obrigatdrias exigidas pela Instru¢do CVM 472/08.

16.2. Para fins do disposto neste Regulamento, considerar-se-a o correio eletrénico
uma forma de correspondéncia vélida entre a ADMINISTRADORA e os Cotistas, inclusive
para convocagao de Assembleias Gerais de Cotistas e procedimentos de consulta formal.

16.2.1.0 envio de informagGes por meio eletrénico prevista no artigo 16.2 acima
dependera de autorizagdo expressa dos Cotistas.

16.3. A ADMINISTRADORA deve manter em sua pagina na rede mundial de
computadores, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos contados de sua divulgagdo, ou por
prazo superior por determinagdo expressa da CVM, em caso de processo administrativo,
todos os documentos e informagdes, periddicas ou eventuais, exigidos pela Instrugao
CVM 472/08, bem como indicacdo dos enderecos fisicos e eletrénicos em que podem
ser obtidas as informages e documentos relativos ao FUNDO.

16.4. A ADMINISTRADORA deve manter, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, ou por
prazo superior por determinagdo expressa da CVM, em caso de processo administrativo,
toda a correspondéncia, interna e externa, todos os relatérios e pareceres relacionados
com o exercicio de suas atividades.

16.5. Compete ao Cotista manter a ADMINISTRADORA atualizada a respeito de
qualquer alteragdo que ocorrer em suas informagdes de cadastro ou no seu enderego
eletrénico previamente indicado, isentando a ADMINISTRADORA de qualquer
responsabilidade decorrente da falha de comunicagdo com o Cotista, ou ainda, da
impossibilidade de pagamento de rendimentos do FUNDO, em virtude de informagdes
de cadastro desatualizadas.

16.6. Nos termos do artigo 15, inciso XXII da Instru¢dgo CVM 472/08, a
ADMINISTRADORA compromete-se a informar, mediante a publicagdo de fato
relevante, qualquer evento que acarrete a alteragdo no tratamento tributdrio aplicavel
ao FUNDO e/ou aos seus Cotistas, incluindo, mas ndo se limitando, as seguintes
hipoteses: (i) na hipdtese de o investimento do FUNDO ser passivel da isengdo prevista
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nos termos do artigo 32, paragrafo Unico, da Lein2 11.033, de 21 de dezembro de 2004,
conforme alterada, caso a quantidade de Cotistas se torne inferior a 50 (cinquenta); e
(ii) caso as Cotas deixem de ser negociadas em mercado de bolsa.

16.7. Ocorreio eletrénico igualmente serd uma forma de correspondéncia valida entre
a ADMINISTRADORA e a CVM.

CAPITULO 17. DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

17.1. Compete privativamente a Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre as
matérias indicadas abaixo, além de outras matérias que a ela venham a ser atribuidas
por forca da regulamentagdo em vigor, deste Regulamento e/ou das atividades e
operagoes do FUNDO:

(i) tomar, anualmente, as contas relativas ao FUNDO e deliberar, em até 120 (cento
e vinte) dias apds o encerramento do exercicio social do FUNDO, sobre as

demonstragdes financeiras apresentadas pela ADMINISTRADORA;

(i) alteragdo do regulamento, ressalvado pelo disposto no artigo 17-A da Instrugao
CVM 472/08;

(iii)  destituicdo ou substituicio da ADMINISTRADORA e escolha de sua substituta;
(iv)  emissdo de novas Cotas além dos limites previstos para Emissdes Autorizadas;
(v) fusdo, incorporagdo, cisdo e transformagdo do FUNDO;

(vi)  dissolugdo e liquidagdo do FUNDO, de forma diversa daquela disciplinada neste
Regulamento;

(vii)  defini¢do ou alteragdo do mercado em que as Cotas sdo admitidas a negociagdo;

(viii) apreciagdo do laudo de avaliagdo de bens e direitos utilizados na integralizagdo
de Cotas, caso aplicavel;

(ix)  eleicdo e destituicdo de representante dos Cotistas, fixagdo de sua remuneragao,
se houver, e aprovagdo do valor maximo das despesas que poderao ser incorridas no
exercicio de suas atividades, caso aplicavel;

x) alteragdo do prazo de duragao do FUNDO;

(xi)  aprovacgdo dos atos que configurem potencial conflito de interesses nos termos
dos artigos 31-A, paragrafo segundo, 34 e 35, IX da Instrugdo CVM 472/08;
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(xii) alteragdo da Taxa de Administracdo (seja de sua parcela devida a
ADMINISTRADORA ou a GESTORA);

(xiii) destituicdo ou substituicdo da GESTORA;
(xiv) alteragdo da Taxa de Performance da GESTORA; e

(xv) deliberagdo sobre a amortizacdo extraordinaria de Cotas, conforme previsto no
artigo 4.9.1 acima.

17.1.1.A Assembleia Geral de Cotistas que examinar e deliberar sobre as matérias
previstas no inciso (i) do artigo 17.1 acima devera ser realizada, anualmente, até 120
(cento e vinte) dias apds o término do exercicio social.

17.1.2. A Assembleia Geral de Cotistas referida no artigo 17.1.1 acima somente pode ser
realizada no minimo 30 (trinta) dias apds estarem disponiveis aos Cotistas as
demonstragdes contabeis auditadas relativas ao exercicio encerrado.

17.1.3. A Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas podera
dispensar a observancia do prazo estabelecido no artigo 7.1.2 acima.

17.1.4.0 Regulamento poderda ser alterado, independentemente de qualquer
aprovacgdo, sempre que tal alteracdao decorra, exclusivamente, da necessidade de
atender exigéncias legais ou regulamentares, devendo ser providenciada, no prazo de
30 (trinta) dias, a comunicagdo aos Cotistas.

17.2. Compete a ADMINISTRADORA convocar a Assembleia Geral de Cotistas,
respeitados os seguintes prazos:

(i) no minimo, 30 (trinta) dias de antecedéncia no caso das Assembleias Gerais de
Cotistas ordinarias; e

(i) no minimo, 15 (quinze) dias de antecedéncia, no caso das Assembleias Gerais de
Cotistas extraordinarias.

17.2.1. A Assembleia Geral de Cotistas poderd também ser convocada diretamente por
Cotista(s) que detenha(m), no minimo 5% (cinco por cento) das Cotas emitidas pelo
FUNDO ou pelo representante dos Cotistas, observado o disposto no presente
Regulamento.

17.2.2. A convocagdo por iniciativa dos Cotistas ou dos representantes de Cotistas serd
dirigida a ADMINISTRADORA, que devera, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados
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do recebimento, realizar a convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas as expensas dos
requerentes, salvo se a Assembleia Geral de Cotistas assim convocada deliberar em
contrario.

17.3. A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita por
correspondéncia encaminhada a cada Cotista, e disponibilizada na pagina da
ADMINISTRADORA na rede mundial de computadores, observadas as seguintes
disposi¢oes:

(i) da convocagdo constardo, obrigatoriamente, dia, hora e local em que serd
realizada a Assembleia Geral de Cotistas;

(i) a convocacgdo de Assembleia Geral de Cotistas devera enumerar, expressamente,
na ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob a
rubrica de assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberagao da Assembleia
Geral de Cotistas; e

(iii) o aviso de convocagdo deve indicar o local onde o Cotista pode examinar os
documentos pertinentes a proposta a ser submetida a apreciagdo da Assembleia Geral
de Cotistas.

17.3.1. A Assembleia Geral de Cotistas se instalara com a presenca de qualquer numero
de Cotistas.

17.3.2. A ADMINISTRADORA deve colocar, na mesma data da convocagdo, todas as
informagdes e documentos necessarios ao exercicio informado do direito de voto:

(i) em sua pagina na rede mundial de computadores, na data de convocagdo da
Assembleia Geral de Cotistas;

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

(iii)  na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas
estejam admitidas a negociagdo.

17.3.3. Por ocasido da Assembleia Geral de Cotistas ordinaria do FUNDO, os Cotistas que
detenham, no minimo, 3% (trés por cento) das Cotas emitidas ou o(s) representante(s)
de Cotistas podem solicitar, por meio de requerimento escrito encaminhado a
ADMINISTRADORA, a inclusdo de matérias na ordem do dia da Assembleia Geral de
Cotistas ordinaria, que passara a ser Assembleia Geral de Cotistas ordinaria e

extraordinaria.
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17.3.4.0 pedido de que trata o artigo 17.3.3. acima deve vir acompanhado de todos os
documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, inclusive aqueles mencionados
no paragrafo segundo do artigo 19-A da Instru¢do CVM 472/08, e deve ser encaminhado
em até 10 (dez) dias contados da data de convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas
ordinaria.

17.3.5. Para fins das convocagdes das Assembleias Gerais de Cotistas e dos percentuais
previstos no artigo 17.2.1, no artigo 17.3.3 e no artigo 17.8.2 deste Regulamento, sera
considerado pela ADMINISTRADORA os Cotistas inscritos no registro de Cotistas na data
de convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas.

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

17.5. Todas as decisdes em Assembleia Geral de Cotistas deverao ser tomadas por
votos dos Cotistas que representem a maioria simples das Cotas dos presentes,
correspondendo a cada Cota um voto, ndo se computando os votos em branco,
excetuadas as hipdteses de quérum qualificado previstas neste Regulamento. Por
maioria simples entende-se o voto dos Cotistas que representem a unidade
imediatamente superior a metade das Cotas representadas na Assembleia Geral de
Cotistas.

17.5.1. As deliberagGes relativas as matérias dos incisos (ii), (iii), (v), (vi), (viii), (xi) e (xii)
do artigo 17.1 acima dependem da aprovagdo por maioria simples dos Cotistas
presentes na Assembleia Geral de Cotistas, desde que tais Cotistas presentes em tal
assembleia representem, necessariamente, (a) no minimo 25% (vinte e cinco por cento)
de todas as Cotas emitidas pelo FUNDO, caso este tenha mais de 100 (cem) Cotistas; ou
(b) no minimo metade de todas as Cotas emitidas pelo FUNDO, caso este tenha até 100
(cem) Cotistas.

17.5.2.Cabe a ADMINISTRADORA informar no edital de convocagdo qual serda o
percentual aplicdvel nas assembleias que tratem das matérias sujeitas ao quérum
qualificado indicado no artigo 17.5.1 acima.

17.6. Somente poderdo votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas inscritos no
registro de Cotistas na data da convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas.

17.7. Tém qualidade para comparecer a Assembleia Geral de Cotistas os
representantes legais dos Cotistas ou seus procuradores legalmente constituidos ha
menos de um ano.

17.8. A ADMINISTRADORA poderd encaminhar aos Cotistas pedido de procuracgao,
mediante correspondéncia, fisica ou eletronica, ou anuncio publicado.
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17.8.1.0 pedido de procuragdo devera satisfazer aos seguintes requisitos: (a) conter
todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto pedido; (b) facultar
ao Cotista o exercicio de voto contrario, por meio da mesma procuragdao, ou com
indicacdo de outro procurador para o exercicio deste voto; e (c) ser dirigido a todos os
Cotistas.

17.8.2.E facultado a Cotistas que detenham, conjunta ou isoladamente, 0,5% (meio por
cento) ou mais do total de Cotas emitidas solicitar a ADMINISTRADORA o envio pedido
de procuragdo de que trata o artigo 23 da Instrugdo CVM 472/08 aos demais Cotistas,
desde que tal pedido contenha todos os elementos informativos necessarios ao
exercicio do voto pedido, bem como: (a) reconhecimento da firma do Cotista signatario
do pedido; e (b) copia dos documentos que comprovem que o signatario tem poderes
para representar os Cotistas solicitantes, quando o pedido for assinado por
representantes.

17.8.3.A ADMINISTRADORA devera encaminhar aos demais Cotistas o pedido para
outorga de procuracdo em nome do Cotista solicitante em até 5 (cinco) Dias Uteis,
contados da data da solicitagdo.

17.8.4.0s custos incorridos com o envio do pedido de procuragdo pela
ADMINISTRADORA, em nome de Cotistas, serdo arcados pelo FUNDO.

17.9. As deliberagGes da Assembleia Geral de Cotistas poderdo ser tomadas mediante
processo de consulta formal, sem a necessidade de reunido de Cotistas, formalizado em
carta, telegrama, correio eletronico (e-mail) ou fac-simile dirigido pela
ADMINISTRADORA a cada Cotista, conforme dados de contato contidos no boletim de
subscri¢do (caso aplicavel) ou conforme informado em documento posterior firmado
pelo Cotista e encaminhado a ADMINISTRADORA, cuja resposta devera ser enviada em
até 30 (trinta) dias, respeitado o prazo minimo de (i) 15 (quinze) dias de antecedéncia,
no caso de matérias de assembleias gerais extraordinarias, e (ii) 30 (trinta) dias de
antecedéncia, no caso das matérias de assembleias gerais ordindrias, e desde que
observadas as formalidades previstas nos artigos 19, 19-A e 41, | e |l da Instrugdo CVM
472/08.

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

17.9.2. Ndo podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas:
(i) sua ADMINISTRADORA ou sua GESTORA;

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

(iv) os prestadores de servicos do FUNDO, seus sécios, diretores e funcionarios;

(v) o Cotista, na hipétese de deliberagdo relativa a laudos de avaliagdo de bens de
sua propriedade que concorram para a formagdo do patriménio do FUNDO; e

(vi) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do FUNDO.

17.9.3.A verificagdo da vedagdo do inciso (vi) do artigo 17.9.2 acima cabe
exclusivamente ao Cotista, cabendo a CVM a fiscalizagao.

17.9.4. N3o se aplica a vedagao prevista no artigo 17.9.2 acima quando:

(i) os Unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas nos incisos (i) a (vi) do artigo
17.9.2;

(i) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na
prépria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira
especificamente a Assembleia Geral de Cotistas em que se dara a permissdo de voto; ou

(iii)  todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem com que concorreram
para a integralizacdo de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da
responsabilidade de que trata o paragrafo sexto do artigo 82 da Lei 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme o paragrafo segundo do artigo 12 da Instrugdo CVM
472/08.

CAPITULO 18. DO REPRESENTANTE DOS COTISTAS

18.1. O FUNDO podera ter até 2 (dois) representantes de Cotistas, a serem eleitos e
nomeados pela Assembleia Geral de Cotistas, com prazos de mandato de 1 (um) ano,
observado o prazo do artigo 18.1.3 abaixo, para exercer as fun¢Ges de fiscaliza¢do dos
empreendimentos ou investimentos do FUNDO, em defesa dos direitos e interesses dos
Cotistas, observado os seguintes requisitos:

(i) ser Cotista do FUNDO;

(i) ndo exercer cargo ou fungdo de ADMINISTRADORA ou de controlador da
ADMINISTRADORA, em sociedades por ela diretamente controladas e em coligadas ou
outras sociedades sob controle comum, ou prestar-lhes assessoria de qualquer
natureza;
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(iii)  caso aplicavel, ndo exercer cargo ou fungdo na sociedade empreendedora dos
imdveis que constituam objetivo do FUNDO, ou prestar-lhe assessoria de qualquer
natureza;

(iv)  ndo ser administrador ou gestor de outros Flls;
(v) ndo estar em conflito de interesses com o FUNDO; e

(vi)  ndo estar impedido por lei especial ou ter sido condenado por crime falimentar,
de prevaricagdo, peita ou suborno, concussdo, peculato, contra a economia popular, a
fé publica ou a propriedade, ou a pena criminal que vede, ainda que temporariamente,
0 acesso a cargos publicos; nem ter sido condenado a pena de suspensdo ou inabilitagdo
temporaria aplicada pela CVM.

18.1.1. Compete ao representante de Cotistas ja eleito informar a ADMINISTRADORA e
aos Cotistas a superveniéncia de circunstancias que possam impedi-lo de exercer a sua
fungdo.

18.1.2. A eleigdo dos representantes de Cotistas pode ser aprovada pela Maioria Simples
dos Cotistas presentes na Assembleia Geral de Cotistas e que, cumulativamente,
representem, no minimo:

(i) 3% (trés por cento) do total de Cotas emitidas, quando o FUNDO tiver mais de
100 (cem) Cotistas; ou

(i) 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas, quando o FUNDO tiver até 100
(cem) Cotistas.

18.1.3.0s representantes de Cotistas deverdo ser eleitos com prazo de mandato
unificado, a se encerrar na proxima Assembleia Geral de Cotistas ordinaria do FUNDO,
permitida a reeleigdo.

18.1.4. A fungdo de representante dos Cotistas é indelegavel.
18.1.5.Sempre que a Assembleia Geral de Cotistas for convocada para eleger
representantes de Cotistas, devem ser disponibilizados nos termos do artigo 17.3.4

deste Regulamento as seguintes informacdes sobre o(s) candidato(s):

(i) declaragdo dos candidatos de que atendem os requisitos previstos no artigo 26
da Instrugdo CVM 472/08; e

(i) nome, idade, profissdo, Cadastro de Pessoas Fisicas do Ministério da Fazenda
(CPF/ME) ou CNPJ/ME, e-mail, formagdo académica, quantidade de Cotas que detém,
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principais experiéncias profissionais nos ultimos 5 (cinco) anos, relagdo de outros fundos
de investimento imobilidario em que exerce a fungao de representante de Cotista e a data
de eleicdo e de término do mandato, descri¢do de eventual condenagao criminal e em
processo administrativo da CVM e as respectivas penas aplicadas, nos termos do item
12.1 do Anexo 39-V da Instrugdo CVM 472/08.

18.2. Compete ao representante dos Cotistas:

(i) fiscalizar os atos da ADMINISTRADORA e verificar o cumprimento dos seus
deveres legais e regulamentares;

(i) emitir formalmente opinido sobre as propostas da ADMINISTRADORA, a serem
submetidas a Assembleia Geral de Cotistas, relativas a emissdo de novas Cotas — exceto
se aprovada nos termos do inciso VIIl do artigo 30 da Instrugdo CVM 472/08 —,
transformacdo, incorporagdo, fusdo ou cisdo do FUNDO;

(iii)  denunciar a ADMINISTRADORA g, se este ndo tomar as providéncias necessarias
para a protecdo dos interesses do FUNDO, a Assembleia Geral de Cotistas, os erros,

fraudes ou crimes que descobrirem, e sugerir providéncias Uteis ao FUNDO;

(iv)  analisar, ao menos trimestralmente, as informagdes financeiras elaboradas
periodicamente pelo FUNDO;

(v) examinar as demonstragdes financeiras do FUNDO do exercicio social e sobre
elas opinar;

(vi)  elaborar relatério que contenha, no minimo:
a) descrigdo das atividades desempenhadas no exercicio findo;

b) indicagdo da quantidade de Cotas de emissdo do FUNDO detida por cada
um dos representantes de Cotistas;

c) despesas incorridas no exercicio de suas atividades; e

d) opinido sobre as demonstragGes financeiras do FUNDO e o formulario
cujo conteudo reflita o Anexo 39-V da Instrugdo CVM 472/08, fazendo constar
do seu parecer as informagdes complementares que julgar necessarias ou Uteis

a deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas;

(vii)  exercer essas atribui¢Ges durante a liquidagdo do FUNDO; e
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(viii) fornecer a ADMINISTRADORA em tempo habil todas as informag&es que forem
necessarias para o preenchimento do item 12.1 do Anexo 39-V da Instrugdao CVM
472/08.

18.2.1. A ADMINISTRADORA é obrigada, por meio de comunicagdo por escrito, a colocar
a disposi¢do dos representantes dos Cotistas, em no maximo, 90 (noventa dias) dias a
contar do encerramento do exercicio social, as demonstragdes financeiras e o
formulario de que trata a alinea “d)” do inciso (vi) do artigo 18.2 acima.

18.2.2.0s representantes de Cotistas podem solicitar a ADMINISTRADORA
esclarecimentos ou informagdes, desde que relativas a sua fungao fiscalizadora.

18.2.3.0s pareceres e opinides dos representantes de Cotistas deverdo ser
encaminhados a ADMINISTRADORA no prazo de até 15 (quinze) dias a contar do
recebimento das demonstragdes financeiras de que trata a alinea “d)” do inciso (vi) do
artigo 18.2 acima e, tdo logo concluidos, no caso dos demais documentos para que a
ADMINISTRADORA proceda a divulgagdo nos termos dos artigos 40 e 42 da Instrugdo
CVM 472/08.

18.3. Os representantes de Cotistas devem comparecer as Assembleias Gerais de
Cotistas e responder aos pedidos de informagdes formulados pelos Cotistas.

18.3.1.Os pareceres e representagoes individuais ou conjuntos dos representantes de
Cotistas podem ser apresentados e lidos na Assembleia Geral de Cotistas,
independentemente de publicagdo e ainda que a matéria ndo conste da ordem do dia.

18.4. Os representantes de Cotistas tém os mesmos deveres da ADMINISTRADORA
nos termos do artigo 33 da Instrugdo CVM 472/08.

18.5. Osrepresentantes de Cotistas devem exercer suas fungdes no exclusivo interesse
do FUNDO.

CAPITULO 19. DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

19.1. O FUNDO terd escrituragdo contabil prépria, destacada daquela relativa a
ADMINISTRADORA, encerrando o seu exercicio social em 30 de junho de cada ano.

19.2. As demonstragGes financeiras do FUNDO serdo auditadas anualmente por
empresa de auditoria independente registrada na CVM.

19.2.1. Os trabalhos de auditoria compreenderdo, além do exame da exatiddo contabil
e conferéncia dos valores integrantes do ativo e passivo do FUNDO, a verificagdo do
cumprimento das disposi¢Oes legais e regulamentares por parte da ADMINISTRADORA.
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19.2.2.Para efeito contdbil, serd considerado como valor patrimonial das Cotas o
quociente entre o valor do patrimonio liquido contabil atualizado do FUNDO e o nimero
de Cotas emitidas.

19.3. O FUNDO estara sujeito as normas de escrituragdo, elaboragdo, remessa e
publicidade de demonstragdes financeiras editadas pela CVM.

CAPITULO 20. DOS ENCARGOS DO FUNDO
20.1. Constituem encargos do FUNDO:
(a) Taxa de Administragdo e a Taxa de Performance;

(b) taxas, impostos ou contribuiges federais, estaduais, municipais ou autarquicas
que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do FUNDO;

(c) gastos com correspondéncia, impressdo, expedi¢do e publicagdo de relatérios e
outros expedientes de interesse do FUNDO e dos Cotistas, inclusive comunicagdes aos
Cotistas previstas neste Regulamento ou na Instru¢gdo CVM

472/08;

(d) gastos da distribuicdo primdria de Cotas, bem como com seu registro para
negociagao em mercado organizado de valores mobiliarios;

(e) honorarios e despesas do auditor independente encarregado da auditoria das
demonstragdes financeiras do FUNDO;

(f) comissdes e emolumentos pagos sobre as operagdes do FUNDO, incluindo
despesas relativas a compra, venda, locagdo ou arrendamento dos Ativos que
componham seu patrimonio;

(g9) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em defesa dos
interesses do FUNDO, judicial ou extrajudicialmente, inclusive o valor de condenagdo
que lhe seja eventualmente imposta;

(h) honorarios e despesas relacionadas as atividades previstas nos incisos Il, lll e IV
do artigo 31 da Instrugcdo CVM 472/08;

(i) gastos derivados da celebragdo de contratos de seguro sobre os ativos do
FUNDO, bem como a parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro, desde
que ndo decorra diretamente de culpa ou dolo da ADMINISTRADORA no exercicio de
suas fungoes;
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6)) gastos inerentes a constituicao, fusdo, incorporagdo, cisao, transformagdo ou
liguidagdo do FUNDO e realizagao de Assembleia Geral de Cotistas;

(k) taxa de custddia de titulos ou valores mobiliarios do FUNDO;
0) gastos decorrentes de avaliagGes que sejam obrigatdrias;

(m) gastos necessdrios a manutengdo, conservagdo e reparos de Ativos integrantes
do patriménio do FUNDO, conforme aplicavel;

(n) taxas de ingresso e saida dos fundos de que o FUNDO seja Cotista, se for o caso;
(o) despesas com o registro de documentos em cartério; e

(p) honorarios e despesas relacionadas as atividades previstas no artigo 25 da
Instrugdo CVM 472/08.

20.2. Quaisquer despesas ndo previstas no presente Regulamento como encargos do
FUNDO correrao por conta da ADMINISTRADORA.

20.2.1.0 pagamento das despesas de que trata o artigo 20.1 poderd ser efetuado
diretamente pelo FUNDO a pessoa contratada, desde que os correspondentes valores
sejam computados para efeito da Taxa de Administragdo cobrada pela
ADMINISTRADORA, sem prejuizo do disposto no paragrafo terceiro do artigo 47 da
Instrugdo CVM 472/08.

CAPITULO 21. DA DISSOLUGAO, LIQUIDACAO E AMORTIZAGAO PARCIAL DE COTAS

21.1. No caso de dissolugdo ou liquidagdo do FUNDO, o patriménio do FUNDO sera
partilhado aos Cotistas na proporgdo de suas Cotas, apds o pagamento de todas as
dividas e despesas do FUNDO.

21.1.1. Para todos os fins, as regras de dissolu¢do e liquidagdo do FUNDO obedecerdo
ao disposto na Instrugdo CVM 472/08 e, no que couber, ao disposto na Instru¢do CVM
555/14.

21.1.2. Em caso de liquidagdo do FUNDO, ndo sendo possivel a alienagdo, os proprios
ativos serdo entregues aos Cotistas na proporgdo da participagdo de cada um deles.

21.1.3. Na hipdtese de a ADMINISTRADORA encontrar dificuldades ou impossibilidade
de fracionamento dos Ativos que compdem a carteira do FUNDO, tais Ativos serdo
dados em pagamento aos Cotistas mediante a constituicdo de um condominio, cuja
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fragdo ideal de cada Cotista serd calculada de acordo com a proporgdo de Cotas detida
por cada Cotista sobre o valor total das Cotas em circulagdo a época, sendo que, apds a
constituicdo do referido condominio, a ADMINISTRADORA e a GESTORA estardo
desobrigadas em relagdo as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento,
ficando a ADMINISTRADORA autorizada a liquidar o FUNDO perante as autoridades
competentes. Na hipdtese prevista neste artigo, serdo observados ainda os seguintes
procedimentos:

(i) a ADMINISTRADORA devera notificar os Cotistas na forma estabelecida neste
Regulamento, para que os Cotistas elejam um administrador para o referido
condominio, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil, informando a proporgao de Ativos
a que cada Cotista fard jus, sem que isso represente qualquer isengdo de
responsabilidade da ADMINISTRADORA perante os Cotistas até a constituigdo do
condominio, que, uma vez eleito pelos Cotistas na forma do disposto no presente artigo,
de maneira que tal condominio ndo estara mais sujeito as normas editadas pela CVM
para o funcionamento de fundos de investimento, mas sim as regras a ele pertinentes,
conforme previstas no Codigo Civil;

(i) caso os Cotistas ndo procedam a eleigdo do administrador do condominio no
prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis a contar da data da notificagdo de que trata o inciso
(i) acima, essa fungdo sera exercida pelo Cotista que detenha o maior nimero de Cotas
em circulagdo, desconsiderados, para tal fim, quaisquer Cotistas que ndo tiverem
cumprido com a obrigagdo de integralizagao de Cotas subscritas; e

(iii)  a ADMINISTRADORA e/ou empresa por esta contratada fara a guarda dos Ativos
integrantes da carteira do FUNDO pelo prazo ndo prorrogavel de 20 (vinte) dias,
contados da notificagdo referida no inciso (i) acima, durante o qual o administrador do
condominio eleito pelos Cotistas indicarda a ADMINISTRADORA data, hora e local para
que seja feita a entrega dos titulos e valores mobilidrios aos Cotistas. Expirado este
prazo, a ADMINISTRADORA podera promover a consignacdo dos titulos e valores
mobilidrios da carteira do FUNDO na forma do artigo 334 do Cdédigo Civil.

21.2. Na hipdtese de liquidagdo do FUNDO, o auditor independente devera emitir
parecer sobre a demonstragdio da movimentagdo do patrimdnio liquido,
compreendendo o periodo entre a data das ultimas demonstragdes financeiras
auditadas e a data da efetiva liquidagdao do FUNDO.

21.2.1.Deverd constar das notas explicativas as demonstragdes financeiras do FUNDO
andlise quanto a terem os valores dos resgates sido ou ndo efetuados em condigGes
equitativas e de acordo com a regulamentagdo pertinente, bem como quanto a
existéncia ou ndo de débitos, créditos, ativos ou passivos ndo contabilizados.
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21.3. Ap0s a partilha do ativo, a ADMINISTRADORA devera promover o cancelamento
do registro do FUNDO, mediante o encaminhamento a CVM:

(A) no prazo de 15 (quinze) dias, da seguinte documentacdo:

(i) o termo de encerramento firmado pela ADMINISTRADORA em caso de
pagamento integral aos Cotistas, ou a ata da Assembleia Geral de Cotistas que tenha
deliberado a liquidagdo do FUNDO, quando for o caso; e

(i) o comprovante da entrada do pedido de baixa de registro no CNPJ/ME.

(B) no prazo de 90 (noventa) dias, a demonstra¢do de movimentagdo de patriménio
do FUNDO a que se refere o artigo 21.2, acompanhada do relatério do auditor
independente.

21.4. O FUNDO podera amortizar parcialmente as suas Cotas quando ocorrer a venda
de Ativos para redugdo do seu patrimonio ou sua liquidagdo, conforme instrugdes da
GESTORA.

21.5. Aamortizagdo parcial das Cotas para redugdo do patriménio do FUNDO implicara
na manutenc¢do da quantidade de Cotas existentes por ocasido da venda do Ativo, com
a consequente redugdo do seu valor na proporgdo da diminuigdo do patrimoénio
representado pelo ativo alienado.

21.6. Caso o FUNDO efetue amortizacdo de capital os Cotistas deverdo encaminhar
copia do boletim de subscrigdo (caso aplicavel) ou as respectivas notas de negociagdo
das Cotas a ADMINISTRADORA, comprobatérios do custo de aquisigdo de suas Cotas.
Os Cotistas que ndo apresentarem tais documentos terdo o valor integral da
amortizagdo sujeito a tributacdo, conforme determinar a regra tributdria para cada caso.

CAPITULO 22. DO FORO
22.1. Fica eleito o Foro da Comarca da Capital do Estado de Sdo Paulo, com expressa
renuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para dirimir quaisquer

duvidas ou questGes decorrentes deste Regulamento.

Sdo Paulo, 13 de janeiro de 2021.

BANCO DAYCOVAL S.A., na qualidade de administradora do VALORA HEDGE FUND
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI
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ANEXO B AO INSTRUMENTO PARTICULAR DE TERCEIRA ALTERACAO DO
REGULAMENTO E ATO DO ADMINITRADOR DO VALORA HEDGE FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fil

SUPLEMENTO DA 12 EMISSAO DE COTAS

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este Suplemento os mesmos termos
e definigGes estabelecidos no Regulamento.

Numero da Emissdo: A presente emissdo representa a 12 (primeira) emissdo de Cotas
do Fundo (“Primeira Emissdo”);

Montante Inicial da Oferta: Inicialmente, R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes
de reais), considerando a subscri¢do e integralizagdo da totalidade das Cotas (sem
considerar as Cotas do Lote Adicional) pelo prego unitdrio de R$10,00 (dez reais) por
Cota, podendo o Montante Inicial da Oferta ser (i) aumentado em virtude da subscri¢do
de Cotas do Lote Adicional, ou (ii) diminuido em virtude da Distribuigdo Parcial, desde
que atingido o Montante Minimo da Oferta;

Montante Minimo da Oferta: O volume minimo da Oferta serd de R$30.000.000,00
(trinta milhdes de reais), correspondente a 3.000.000 (trés milhdes) Cotas (“Montante
Minimo da Oferta”). Atingido tal montante, as demais Cotas que ndo forem
efetivamente subscritas e integralizadas durante o periodo de distribuicdo deverdo ser
canceladas pelo Administrador;

Quantidade total de Cotas da Oferta: Inicialmente, 15.000.000 (quinze milhdes) Cotas,
podendo ser (i) aumentado em virtude da subscri¢do de Cotas do Lote Adicional, ou (ii)
diminuido em virtude da Distribuicdo Parcial, desde que atingido o Montante Minimo
da Oferta;

Lote Adicional: O Fundo poderd, por meio do Administrador e do Gestor, em comum
acordo com o Coordenador Lider, optar por emitir Lote Adicional de Cotas, aumentando
em até 20% (vinte por cento) a quantidade das Cotas originalmente ofertadas, ou seja,
em até 3.000.000 (trés milhdes) Cotas, sem a necessidade de novo pedido de registro
da Oferta a CVM ou de modificagdo dos termos da Primeira Emissdo e da Oferta, nos
termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 14, paragrafo 29, da Instrugdo CVM
400. As Cotas do Lote Adicional, caso emitidas, serdo destinadas a atender um eventual
excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta. Aplicar-se-do
as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser emitidas, as mesmas condigdes e prego
das Cotas inicialmente ofertadas, sendo que a oferta das Cotas do Lote Adicional
também sera conduzida sob o regime de melhores esfor¢os de colocagdo, sob a
lideranga do Coordenador Lider e a participagdo dos Participantes Especiais. Assim, a
quantidade de Cotas objeto da Oferta podera ser até 20% (vinte por cento) superior a
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quantidade de Cotas inicialmente ofertadas, mediante exercicio parcial ou total do Lote
Adicional;

Prego de Subscri¢do: O preco de subscri¢do de cada Cota do Fundo objeto da Primeira
Emissdo é equivalente a R$10,00 (dez reais), e serd fixo até a data de encerramento da
Oferta, que se dara com a divulgagdo do anuincio de encerramento da Oferta (“Preco de
Subscricdo”);

Investimento Minimo por Investidor: cada Investidor (conforme definido abaixo)
devera subscrever a quantidade minima de 2.500 (duas mil e quinhentas) Cotas na
Oferta, totalizando um montante minimo de investimento de R$25.000,00 (vinte e cinco
mil reais) por Investidor (“Aplicacdo Minima Inicial” ou “Investimento Minimo por
Investidor”), salvo (i) se ao final do Periodo de Reserva restar um saldo de Cotas inferior
ao montante necessdrio para se atingir este Investimento Minimo por Investidor,
hipétese em que sera autorizada a subscri¢cdo e integralizagdao do referido saldo para

que se complete integralmente a distribuicdo da totalidade das Cotas, ou (ii) se caso o
total de Cotas correspondente aos Pedidos de Reserva exceda o percentual
prioritariamente destinado a Oferta Ndo Institucional, ocasido em que as Cotas
destinadas a Oferta Ndo Institucional serdo rateadas entre os Investidores Ndo
Institucionais, o que podera reduzir o Investimento Minimo por Investidor; ou (iii) na
hipdtese de Distribuigdo Parcial, caso o Investidor tenha condicionado sua aceitagdo da
Oferta a que haja distribui¢do igual ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor
que o Montante Inicial da Oferta e, implementando-se referida condigdo, tenha indicado
que pretende receber uma quantidade equivalente a proporg¢do entre o nimero de
Cotas efetivamente distribuidas e o nimero de Cotas originalmente ofertadas. Ndo ha
valor maximo de aplicagdo por Investidor em Cotas do Fundo, nem mesmo limite de
exercicio do direito de voto para os detentores de Cotas do Fundo;

Taxa de Ingresso e Saida: Ndo serd cobrada taxa de ingresso ou de saida dos subscritores
das Cotas objeto da Oferta;

Distribuicdo Parcial: Sera admitida, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdo CVM
400, a Distribuicdo Parcial das Cotas, desde que atingido o Montante Minimo da Oferta.
Atingido o Montante Minimo da Oferta, as Cotas que ndo forem efetivamente subscritas
e integralizadas durante o Periodo de Distribuicdo deverdo ser canceladas pelo
Administrador. Em razao da possibilidade de Distribui¢do Parcial das Cotas e nos termos
dos artigos 30 e 31 da Instrugdo CVM 400, os Investidores poderdo, no ato da aceitagdo
a Oferta, condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuigdo (i) do Montante Inicial
da Oferta; ou (ii) igual ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor que o
Montante Inicial da Oferta. No caso do item (ii) acima, o Investidor deverd, no momento
da aceitagdo da Oferta, indicar se, implementando-se a condigdo prevista, pretende
receber (1) a totalidade das Cotas subscritas; ou (2) uma quantidade equivalente a
proporgao entre o nimero de Cotas efetivamente distribuidas e o nimero de Cotas
originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta de manifestagdo, o interesse do
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Investidor em receber a totalidade das Cotas objeto da ordem de investimento ou do
Pedido de Reserva, conforme o caso. Caso o Investidor indique o item (2) acima, o valor
minimo a ser subscrito por Investidor no contexto da Oferta podera ser inferior a
Aplicagdo Minima Inicial. Adicionalmente, caso seja atingido o Montante Minimo da
Oferta, ndo havera abertura de prazo para desisténcia, nem para modificagdo dos
Pedidos de Reserva e das ordens de investimento dos Investidores. Caso ndo seja
atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada. Caso ja tenha ocorrido
a integralizagdo de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores depositados serdo
devolvidos aos respectivos Investidores, de acordo com os Critérios de Restituicdo de
Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacio do
cancelamento da Oferta. Na hipdtese de restituicgdo de quaisquer valores aos
Investidores, estes deverao fornecer recibo de quitagdo relativo aos valores restituidos,
bem como efetuar a devolugdo dos Pedidos de Reserva, conforme o caso, das Cotas
cujos valores tenham sido restituidos. Caso sejam subscritas e integralizadas Cotas em
montante igual ou superior ao Montante Minimo da Oferta, mas inferior ao Montante
Inicial da Oferta, a Oferta podera ser encerrada, a exclusivo critério do Coordenador
Lider, e o Administrador realizara o cancelamento das cotas ndo colocadas, nos termos
da regulamentagdo em vigor, devendo, ainda, devolver aos Investidores que tiverem
condicionado a sua adesdo a colocagdo integral, ou para as hipdteses de alocagdo
proporcional, os valores ja integralizados, de acordo com os Critérios de Restituicdo de
Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacio do
cancelamento das Cotas condicionadas;

Regime de Distribuicdao: As Cotas objeto da Oferta serdo distribuidas pelas Instituigdes
Participantes da Oferta, sob a lideranga do Coordenador Lider, sob o regime de melhores
esforgos de colocagdo com relagdo a totalidade das Cotas;

Destinacdo dos Recursos: Observada a politica de investimentos do Fundo, os limites de
concentragdo e os critérios de elegibilidade previstos no capitulo 4 do Regulamento, os
recursos liquidos da Oferta, inclusive os recursos provenientes da eventual emissdo de
Cotas do Lote Adicional, serdao aplicados, sob a gestdo do Gestor, objetivando,
fundamentalmente, auferir rendimentos e/ou ganho de capital por meio do
investimento e, conforme o caso, desinvestimento, em Ativos Alvo e Ativos de Liquidez
(conforme definidos no Regulamento). Observados os limites de concentragdo e os
critérios de elegibilidade constantes do artigo 4.3 do Regulamento, as disponibilidades
financeiras do Fundo que, temporariamente, ndo estejam aplicadas em Ativos Alvo, nos
termos do Regulamento, poderdo ser aplicadas em Ativos de Liquidez;

Numero de Séries: Série Unica;

Negociacdo e Custdédia das Cotas no Mercado: As Cotas serdo registradas para
distribuigdo e liquidagdo (i) no mercado primario por meio do Sistema de Distribui¢do
Primaria de Ativos; e (ii) para negociagdo, no mercado secundario, exclusivamente no
mercado de bolsa administrado pela B3; ambos administrados e operacionalizados pela
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B3, ambiente no qual as Cotas serao liquidadas e custodiadas. Durante a colocagao das
Cotas, o Investidor que subscrever a Cota recebera, quando realizada a respectiva
liguidagdo, recibo de Cota que, até a divulgacdo do Anuncio de Encerramento e da
obtengdo de autorizagdo da B3, ndo sera negociavel. Tal recibo é correspondente a
quantidade de Cotas por ele adquirida, e se converterd em tal Cota depois de divulgado
0 Anuncio de Encerramento e de obtida a autorizagdo da B3, momento em que as Cotas
passardo a ser livremente negociadas na B3. O Escriturador sera responsavel pela
custddia das Cotas que ndo estiverem depositadas na B3;

Forma de Subscricao e Integralizagdao: As Cotas serao subscritas durante todo o Periodo
de Distribui¢do utilizando-se os procedimentos do DDA. Os Investidores Institucionais e
os Investidores N&o Institucionais integralizardo as Cotas, a vista, pelo Preco de
Subscricdo, em moeda corrente nacional, em recursos imediatamente disponiveis, na
Data de Liquidagdo, junto as Instituicdes Participantes da Oferta, de acordo com as
normas de liquidagdo e procedimentos aplicaveis da B3. Os Investidores, ao aceitarem
participar da Oferta, por meio da assinatura do Pedido de Reserva, serdo convidados,
mas ndo obrigados, a outorgar, de forma fisica ou eletrénica, Procuragdo de Conflito de
Interesses para fins de deliberagdo, em Assembleia Geral de Cotistas, da aquisigdo, pelo
Fundo, de (i) cotas de fundos de investimento imobiliario (Fll); (ii) ou cotas de fundos de
investimento em direitos creditorios (FIDC); (iii) ou cotas de fundos de investimento cuja
politica de investimento prevé o investimento exclusivo em titulos do governo ou
operagdes compromissadas (Fundos de Liquidez), em todos os casos administrados e/ou
geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor, desde que atendidos
determinados critérios listados no Anexo | de cada Procuragao de Conflito de Interesses;
bem como pela aquisi¢do de CRIs (conforme definido no Regulamento) que tenham
como contraparte veiculos de investimento geridos pelo Gestor e/ou administrados
e/ou geridos pelo Administrador, desde que atendidos determinados critérios listados
no Anexo Il de cada Procuracdo de Conflito de Interesses com validade até que haja
necessidade de sua ratificagdo em fungdo de alteragGes na base de cotistas do Fundo,
em seu patrimonio liquido ou outras que ensejem tal necessidade nos termos da
regulamentacdo aplicavel, com recursos captados no ambito da Oferta, até o limite de
concentragdo previsto para cada ativo na Procuragdo de Conflito de Interesses, sem a
necessidade de aprovagdo especifica para cada aquisi¢cdo a ser realizada, conforme
exigido pelo artigo 34 da Instrugao CVM 472;

Tipo de Distribuigao: Primaria;

Publico Alvo da Oferta: A Oferta é destinada a Investidores Institucionais e a
Investidores Nao Institucionais, desde que se enquadrem no publico alvo do Fundo, a
saber, o publico em geral, ou seja, pessoas naturais e juridicas, residentes e domiciliadas
no Brasil, bem como fundos de investimento que tenham por objetivo investimento de
longo prazo, fundos de pensdo, regimes préprios de previdéncia social, entidades
autorizadas a funcionar pelo BACEN, companhias seguradoras, entidades de previdéncia
complementar e de capitalizagdo, bem como investidores ndo residentes que invistam
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no Brasil segundo as normas aplicaveis e que aceitem os riscos inerentes a tal
investimento, respeitadas eventuais vedagbes previstas na regulamentag¢do em vigor,
conforme previsto no Regulamento. No ambito da Oferta ndo sera admitida a aquisicao
de Cotas por clubes de investimento constituidos nos termos da Instrugdo CVM 494,
Adicionalmente, ndo serdo realizados esforgos de colocagdo das Cotas em qualquer
outro pais que ndo o Brasil. Sera garantido aos Investidores o tratamento igualitario e
equitativo, desde que a aquisicdo das Cotas ndo lhes seja vedada por restricdo legal,
regulamentar ou estatutdria, cabendo as Instituicdes Participantes da Oferta a
verificagdo da adequagdo do investimento nas Cotas ao perfil de seus respectivos
clientes;

Caracteristicas, vantagens e restrigées das Cotas: As Cotas do Fundo (i) sdo emitidas em
classe Unica (ndo existindo diferengas acerca de qualquer vantagem ou restrigdo entre
as Cotas) e conferem aos seus titulares idénticos direitos politicos, patrimoniais e
econdmicos, sendo que cada Cota confere ao seu titular o direito a um voto nas
Assembleias Gerais de Cotistas, (ii) correspondem a fragdes ideais do Patrimonio
Liquido, (iii) ndo sdo resgataveis, (iv) terdo a forma escritural e nominativa, (v) conferirdo
aos seus titulares, desde que totalmente subscritas e integralizadas, direito de
participar, integralmente, em quaisquer rendimentos do Fundo, se houver, (vi) ndo
conferem aos seus titulares propriedade sobre os ativos integrantes da carteira do
Fundo ou sobre fragdo ideal desses ativos, (vii) no caso de emissdo de novas Cotas pelo
Fundo, conferirdo aos seus titulares direito de preferéncia; e (viii) serdo registradas em
contas de depésito individualizadas, mantidas pelo Escriturador em nome dos
respectivos titulares, a fim de comprovar a propriedade das Cotas e a qualidade de
Cotista do Fundo, sem emissdo de certificados. Sem prejuizo do disposto no subitem
“(i)” acima, ndo podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas do Fundo (a) o
Administrador ou o Gestor; (b) os sdcios, diretores e funciondarios do Administrador ou
do Gestor; (c) empresas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, seus sécios, diretores e
funciondrios; (d) os prestadores de servigos do Fundo, seus sdcios, diretores e
funciondrios; (e) o Cotista, na hipdtese de deliberagdo relativa a laudos de avaliagdo de
bens de sua propriedade que concorram para a formagdo do patrimonio do Fundo; e (f)
o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo. N3do se aplica o disposto acima
quando: (i) os Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas mencionadas nos itens (a) a
(f); ou (ii) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na
propria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragao que se refira
especificamente a Assembleia Geral de Cotistas em que se dara a permissao de voto. De
acordo com o disposto no artigo 22 da Lei n2 8.668/93 e no artigo 92 da Instru¢do CVM
472, o Cotista ndo podera requerer o resgate de suas Cotas;

Periodo de Distribui¢cdo: Sem prejuizo do Periodo de Reserva, a Oferta tera inicio na
data de divulgagdo do Anuncio de Inicio, em conformidade com o previsto nos artigos
52 e 54-A da Instrugdo CVM 400. A distribuicdo das Cotas da Oferta serd encerrada na
data de divulgag¢do do Andncio de Encerramento, a qual deverd ocorrer (i) em até 06
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(seis) meses apds a divulgagdo do Anuncio de Inicio, ou (ii) até a data de divulgagdo do
Anuncio de Encerramento, o que ocorrer primeiro; e

Coordenador Lider: XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobilidrios S.A., institui¢do financeira integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios, com enderego na cidade de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, na Avenida
Juscelino Kubitschek, n® 1.909, Torre Sul, 252 ao 302 andar, CEP 04543-010, inscrita no
CNPJ sob o n? 02.332.886/0011-78. O Coordenador Lider poderd contratar, direta ou
indiretamente, terceiros integrantes do sistema de distribuicdo para integrar o
consércio de distribuicdo das Cotas da Primeira Emissao.
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(s Investimentos

DECLARAGAO
(ARTIGO 56 DA INSTRUCAO DA CVM 400)

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,
instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios, com endereco
na cidade de Sdo Paulo, estado de Sao Paulo, na Avenida Juscelino Kubitschek, n® 1.909, Torre
Sul, 25° ao 30° andar, CEP 04543-010, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do
Ministério da Economia ("CNPJ]") sob o n® 02.332.886/0011-78, neste ato representada na forma
de seu estatuto social, na qualidade de intermediario lider (*Coordenador Lider”) da distribuicdo
publica primaria da primeira emissdo de cotas do VALORA INSTRUMENTOS FINANCEIROS
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII (“Oferta”), constituido sob a forma de
condominio fechado, regido pelo seu regulamento, pela Lei n°® 8.668, de 25 de junho de 1993,
conforme alterada, pela Instrucdo da Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM") n°® 472, de 31 de
outubro de 2008, conforme alterada, e pelas demais disposicdes legais e regulamentares que lhe
forem aplicaveis, inscrito no CNPJ sob o n® 36.771.692/0001-19 (“Fundo”), administrado pela
BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, estado de Sao
Paulo, na Avenida Paulista, n® 1793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90, devidamente credenciada pela CVM para administrar recursos de terceiros
por meio do Ato Declaratério n® 17.552, de 05 de dezembro de 2019, no ambito da Oferta,
conforme exigido pelo artigo 56 da Instrugdo da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada (“Instrugdo CVM 400"), declara que tomou todas as cautelas e agiu com
elevados padrdes de diligéncia para assegurar que (i) as informacgdes prestadas pelo Fundo sejam
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de
decisdao fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informagdes fornecidas ao mercado durante
todo o prazo de distribuigdo, inclusive as informacbes eventuais ou periddicas que venham a
integrar o prospecto da Oferta (“Prospecto”), incluindo as constantes do Estudo de Viabilidade
anexo ao Prospecto e as fornecidas para registro do Fundo perante a CVM, sdo suficientes,
permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta. O
Coordenador Lider declara, ainda, que o Prospecto (i) contém, na sua data de disponibilizagdo, as
informagbes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, sobre a Oferta, as cotas
do Fundo, o Fundo, suas atividades, sua situacdo econémico-financeira, os riscos inerentes as
suas atividades e ao investimento no Fundo e quaisquer outras informagdes relevantes, e (ii) foi
elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo a Instrugdo CVM 400.

Sao Paulo, 05 de janeiro de 2021

BERNARDO AMARAL Assinado de forma digital por BERNARDO  FABRICIO CUNHA DE Assinado de forma digital por FABRICIO CUNHA
AMARAL BOTELHO:04301578781 DE ALMEIDA:05638864717
BOTELHO:04301578781 Dados: 2021.01.06 14:57:54 -03'00" ALMEIDA:05638864717 Dados: 2021.01.06 14:59:29 -03'00°

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE Ci\MBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Coordenador Lider
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DECLARACAD
{ARTIGO 56 Da INSTRUGAD DA CVM 400)

BANCO DAYCOVAL S.A., institulcdo financeira com sede na cidade de S3o Paulo, estado
de S0 Paulg, Avenida Paulista, n® 1793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no Cadastra
Macional da Pessea Juridica do Ministério da Economia ("CNPI™) sob o
n® 62.232.889/0001-90, devidamente credenciada pela Comissdo de Valores Maobilidrias
("CWYM") para administrar recursss de terceiros por melo do Ato Decdlaratdrio no 17.552, de
05 de dezembro de 2019, neste ato representada nos termos de seu estatuto social, na
qualidade de administrador do VALORA INSTRUMENTOS FINANCEIROS - FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILTARIO FII, constituido sob a forma de condominio fechada,
regido pelo seu regulamento, pela Lel n® 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme
alterada, pela Instrugdn da CWVM n? 472, de 31 de outubra de 2008, conforme alterada, e
pelas demais disposicdes legais & regulamentares gue |he forem aplicaveis, Inscrito no
CHP) sob o n® 36,771.692/0001-19 ("Eundg™), no ambito da distribuicdo publica primaria
da primeira emiss3o de cotas do Funde ("Oferta™), conforme exigido pelo artigo 56 da
Instrucdo da CVM n 404, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada ("[nstrucio CVM
400"), declara que (i) o prospecto da Oferta (“Prospecto”) contém, na sua data de
disponibilizagdo, as informagdes relevantes necessdrias ao conhecimento, pelos
investidores, sobre a Oferta, as cotas do Funde, o Fundo, suas atividades, sua situacio
econdmico-financeira, os riscos (nerentes as suas atividades e quaisquer outras
informacdes relevantes; (il} o Prospecto fol elaborado de acordo com as normas
pertinentes; (iil} as Informagbes prestadas no Prospecto e fornecidas as mercado durante
a Oferta sdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitinds aos investidores
uma tomada de decisio fundamentada g respeito da Oferta; e (iv) & respnnﬂ-ﬁ[yel pela
cumprimento das abrigag mpostas ao nl‘ertante pela Instrucio E'u"r-'l

.L_-|

|

[
/]

il
Adminkstrador g

215



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

216



ANEXO V

ESTUDO DE VIABILIDADE

217



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

218



ESTUDO DE VIABILIDADE REFERENTE A PRIMEIRA EMISSAO DE COTAS DO VALORA
HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII

O presente estudo de viabilidade (“Estudo de Viabilidade"”) foi elaborado pela VALORA GESTAO
DE INVESTIMENTOS LTDA. em 13 de janeiro de 2020, com o objetivo de analisar a viabilidade
da 12 Emissdo de Cotas do VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO -
FII (“Fundo”), veiculo de investimento que tem por objetivo o investimento preponderante em
(@) cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (“FII”), (b) Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (*CRI"), (c) cotas de FIDCs Imobilidrios, (d) Debéntures Imobiliarias, (e) Acdes
Imobilidrias ou cotas de Fundos de Agdes setoriais imobiliarios, (f) participacGes em SPEs
Imobiliarias, (g) letras hipotecarias (“"LH"), (h) letras de crédito imobiliario (“LCI"), (i) letras
imobilidrias garantidas ("LIG”) e (j) outros titulos imobilidrios, em conjunto definidos como
“Ativos-Alvo”.

Para a realizacdo dessa andlise foram usados dados econdmico-financeiros histéricos, bem
como premissas baseadas em eventos futuros que fazem parte da expectativa da Valora
existente a época do estudo. Assim sendo, esse estudo ndo deve ser assumido como garantia
de rendimento ou rentabilidade. A Valora ndo pode ser responsabilizada por eventos ou
circunstancias que possam afetar a rentabilidade do Fundo. Antes de subscrever as cotas do
Fundo, os potenciais investidores devem avaliar cuidadosamente o0s riscos e incertezas
descritos no Prospecto Definitivo, abaixo definido, em especial os seguintes fatores de risco:
(i) “Riscos relacionados a ndo realizagdo de revisdes e/ou atualizages de projegdes”, em razado
da possivel ndo confiabilidade esperada em decorréncia da combinagdo das premissas e
metodologias utilizadas na elaboragao do Estudo de Viabilidade; e (ii) “Risco Referente ao
Estudo de Viabilidade”, em razdao de o Estudo de Viabilidade ter sido elaborado pela pessoa
responsavel pela gestdo da carteira do Fundo e ndo por um terceiro independente.

As analises desse Estudo de Viabilidade foram baseadas nas projegdes de resultado dos
investimentos futuros em Ativos-Alvo, existentes ou a serem emitidos, sob analise atualmente
pela Gestora. Para isso, foram utilizadas premissas que tiveram como base, principalmente,
desempenho histérico, situacdo atual e expectativas futuras da economia e do mercado
imobiliario. Assim sendo, as conclusdes desse Estudo de Viabilidade ndo devem ser assumidas
como garantia de rendimento. A Valora ndo se responsabiliza por eventos ou circunstancias
gue possam afetar a rentabilidade dos negdcios aqui apresentados.

Tendo em vista os riscos e incertezas envolvidos, as estimativas e as declaragdes acerca do
futuro constantes deste Estudo de Viabilidade podem nao vir a ocorrer e, ainda, os resultados
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futuros e o desempenho do Fundo podem diferir substancialmente daqueles previstos nas
estimativas, em razao, inclusive, dos fatores mencionados acima. Por conta dessas incertezas,
o investidor ndo deve se basear nestas estimativas e declaragdes futuras para tomar uma
decisdo de investimento. Declaracdes prospectivas envolvem riscos, incertezas e premissas,
pois se referem a eventos futuros e, portanto, dependem de circunstéancias que podem ou nao
ocorrer. As condicdes da situagdo financeira futura do Fundo e de seus resultados futuros
poderdo apresentar diferengas significativas se comparados aquelas expressas ou sugeridas
nas referidas declaracdes prospectivas. Muitos dos fatores que determinarao esses resultados
e valores estdo além da sua capacidade de controle ou previsdo. Em vista dos riscos e
incertezas envolvidos, nenhuma decisdo de investimento deve ser tomada somente baseada
nas estimativas e declaragdes futuras contidas neste documento.

O investidor deve estar ciente de que os fatores mencionados acima, além de outros discutidos
na secdo “Fatores de Risco” constante nas paginas xxxx a xxx deste Prospecto, poderdo afetar
os resultados futuros do Fundo e poderdo levar a resultados diferentes daqueles contidos,
expressa ou implicitamente, nas estimativas contidas neste Estudo de Viabilidade. Tais
estimativas referem-se apenas a data em que foram expressas, sendo que a Valora ndo
assume a obrigacdo de atualizar publicamente ou revisar quaisquer dessas estimativas e
declaracdes futuras em razdo da ocorréncia de nova informacdo, eventos futuros ou de
qualquer outra forma. Muitos dos fatores que determinardo esses resultados e valores estdo
além da capacidade de controle ou previsdo da Valora.

QUALQUER RENTABILIDADE QUE VENHA A SER OBTIDA PELO FUNDO NAO
REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

Exceto quando especificamente definidos neste Estudo de Viabilidade, os termos aqui
utilizados iniciados em letra mailscula terdo o significado a eles atribuido no regulamento do
Fundo e no “PROSPECTO DEFINITIVO DE OFERTA PUBLICA PRIMARIA DE COTAS DA PRIMEIRA
EMISSAO, EM SERIE UNICA, DO VALORA INSTRUMENTOS FINANCEIROS FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII” (“Prospecto Definitivo”, sendo que a definicdo de
Prospecto Definitivo engloba todos os seus anexos e documentos a ele incorporados por
referéncia).

220



CARACTERISTICAS GERAIS DO FUNDO

Volume da Oferta da Primeira Emissdo de Cotas: até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta

milhdes de reais), com a possibilidade de acréscimo de R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de
reais), por conta da eventual distribuicdo das Cotas Adicionais. Sera admitida a Distribuicdo
Parcial, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrucao CVM 400, desde que seja atingido o
Montante Minimo da Oferta. Portanto, a Oferta podera ser concluida mesmo em caso de
Distribuicdo Parcial das Cotas, desde que haja subscricdo do Montante Minimo da Oferta,
sendo que as Cotas que ndo forem colocadas no ambito da Oferta serdo canceladas pela
Administradora.

Taxa de Administracdo: A Taxa de Administracdo sera composta de 0,90% (noventa pontos

base) ao ano, calculada sobre (i) o valor de mercado do Fundo, calculado com base na média
didria da cotagdo de fechamento das Cotas no més anterior ao do pagamento da remuneragao,
caso as Cotas tenham integrado ou passado a integrar, no periodo, indices de mercado, cuja
metodologia preveja critérios de inclusdao que considerem a liquidez das Cotas e critérios de
ponderagdo que considerem o volume financeiro das Cotas, como por exemplo, o Indice de
Fundos de Investimento Imobilidrios da B3 (“IFIX"); ou (ii) o valor contabil do patrimonio
liguido do Fundo, nos demais casos, observado o valor minimo mensal de R$10.000,00 (dez
mil reais), contado da data de inicio do seu funcionamento, atualizado anualmente pela
variagao do IGP-M (fndice Geral de Pregos de Mercado), apurado e divulgado pela Fundagao
Getulio Vargas - FGV, a partir do més subsequente a data de autorizacdo para funcionamento
do Fundo.

Taxa de Performance: Sera devida a Gestora uma taxa de performance (“Taxa de

Performance”) a partir do dia em que ocorrer a primeira integralizacao de cotas, a qual sera
provisionada mensalmente e paga semestralmente, até o 5° dia Gtil do 1° (primeiro) més
subsequente ao encerramento do semestre. A Taxa de Performance sera calculada da seguinte
forma:

Taxa de Performance = 0,20 x [(Va)-(fndice de Corregao*Vb)]

Va = lucro caixa apurado mensalmente dentro do semestre civil (caso ndo tenha atingido
performance, é adicionado o lucro caixa acumulado do(s) semestre(s) anterior (es), corrigido
pelo Indice de Correcdo - abaixo definido), atualizado e apurado conforme férmula abaixo:

M

Va= Z Lucro caixa do més * Indice Corregdo (M)
N
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M = Més referéncia; N = Més subsequente ao encerramento da oferta ou més
subsequente ao ultimo més em que houve pagamento de Taxa de Performance.

Indice de Correcdo: Variacdo do Benchmark = (IPCA + X, sendo o “X":

X = a. Caso a Média IMAB5 (abaixo definida) seja igual ou menor a 4% ao ano, X = Média
IMAB5 + 1% ao ano (soma aritmética)

a.1. Caso a Média IMAB5 seja igual ou menor a 2% ao ano, X = 3% ao ano

b. Caso a Média IMABS5 seja um numero entre 4% e 5% ao ano, X = 5% ao ano

c. Caso a Média IMAB5 seja maior ou igual a 5% ao ano, X = Média IMAB5

Média IMAB5 = a média aritmética do Yield IMA-B 5 (titulos com prazo para o vencimento até
cinco anos), expresso em percentual ao ano, divulgado diariamente pela ANBIMA - Associagao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, em seu website). A Média
IMABS5 que vigorara para um determinado periodo de apuragdo sera o apurado no semestre
imediatamente anterior (exemplificativamente, a Média IMAB5 sera calculada para o periodo
de 1 de janeiro a 30 de junho para a apuragao da Taxa de Performance de 1 de julho a 31 de
dezembro, a ser paga em janeiro do ano subsequente) e sera ajustado a uma base semestral.
Tendo em vista a data de apuragdo da Taxa de Performance, sera utilizada a variagdo mensal
do IPCA divulgada no més anterior. Esta taxa ndo representa e nem deve ser considerada, a
qualguer momento e sob qualquer hipdtese, como promessa, garantia ou sugestdo de
rentabilidade ou de isencdo de riscos para os cotistas.

Vb = somatdrio do valor total integralizado no Fundo pelos investidores desde a primeira
integralizagdo de cotas durante o prazo de duracdo do fundo (i) acrescido de eventuais
integralizagbes futuras e (ii) deduzido de eventuais amortizacdoes de cotas, ambos
considerados pro rata temporis no periodo de apuracdo.

As datas de apuragdo da Taxa de Performance corresponderdo sempre ao Ultimo dia dos meses
de junho e dezembro. A Gestora poderda, a seu exclusivo critério, solicitar que a Taxa de
Performance apurada em determinado semestre seja paga de forma parcelada ao longo do
semestre seguinte, e ndo obrigatoriamente no prazo descrito acima, mantendo-se inalterada
a data de apuragao da Taxa de Performance. E vedada a cobranca da Taxa de
Performance quando o valor da cota do FUNDO for inferior ao seu valor na ultima data utilizada
para apuracgao da Taxa de Performance em que houve efetiva cobranga. Nesses termos, caso
o valor da cota do FUNDO, em determinada data de apuracgao, for inferior ao seu valor por
ocasido da ultima apuracao da Taxa de Performance com resultado superior a zero, o valor da
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Taxa de Performance em referida data de apuragdo sera considerado como zero.

ORIGINACAO
54 operacgoes

RS$1,3 bilhdes

AUM +
COMMITMENTS

RS750 milhdes

Carteira de CRI

4 fundos

54 ativos

65% originagdo e
estruturagao propria

residencial, escritérios,
shoppings, galpoes

i i
Financiamento a
Constru¢ao

1 fundo

7 ativos

100% originagao e
estruturagao propria

residencial

035 NUMEROS APRESENTADOS NAO REPRESENTAM E NEM DEVEM SER CONSIDERADOS, SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA,

GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE

TESE E ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO

A tese de investimento do Fundo é baseada em 3 pilares: (i) gestdo ativa por parte da Gestora;

(ii) estratégia hibrida de investimentos entre ativos que gerem rendas consistentes e ativos

que geram potencial ganho de capital; e (iii) ambiente macroecon6mico.
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COMBINAGAO DE GERACI}O DE RENDA E CRIAGAO DE VALOR AOS COTISTAS
FOCO NA MANUTENCAO DE UMA CARTEIRA DE ATIVOS EQUILIBRADA E

DIVERSIFICADA,
BUSCANDO MAXIMIZAR O RETORNO DO INVESTIMENTO

e Equipe de gestdo sénior com larga experiéncia nos
setores de investimento e financiamento imobiliario,
securitizacao e crédito estruturado

e Analise fundamentalista (bottom-up) e intenso

Gestdo Valora monitoramento e acompanhamento dos ativos

e Forte capacidade originacdo proprietaria e acesso a
operagoes exclusivas

e Longo histoérico de gestdao de Fundo de Fundos (FoF) -
FIDCs

e Alocacdo balanceada entre FIIs, CRIs, FIDCs,
Debéntures, FIPs, Participacdes em SPEs, Acoes e
demais titulos imobiliarios

e Geragdo de renda consistente com captura de ganho de
capital

e Vantagens de investimento em FII: isencdo de IR nos
dividendos, negociagcdao de cotas na B3

e Estratégia hibrida permite melhor aproveitamento dos
ciclos de mercado

Estratégia Hibrida
de Investimento

e Cenario de juros baixos é bastante favoravel ao
crescimento e recuperacdo do mercado imobiliario

e Expansdo sustentavel do crédito privado, especialmente
imobiliario

e Mercado imobilidrio é ciclico, apresentando
oportunidades em equity (FII/SPE/FIP/AcGes) ou divida
(CRI/FIDC/debéntures)

e Expansdo e institucionalizagao dos mercados de FII, CRI
e FIDC

Ambiente

Macroeconoémico

Do ponto de vista de estratégia de investimento, a Gestdo classifica os Ativos-Alvo em cinco
grupos:

1. FII

e FlIs (principalmente integrantes do IFIX), com boa previsibilidade de distribuicdo de
dividendos

e Oportunidades de ativos descontados com potencial de valorizagdo

2. CRI
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e Selegdo e/ou estruturacdo de CRI que tenham seus riscos fortemente mitigados e
proporcionem rentabilidade adequada (risco-retorno favoravel)

e Alavancagem da capacidade de originacdo proprietaria
e Estratégia complementar a VGIR11 e VGIP11
3. FIDC/Debéntures Imobiliarias

e Acesso a FIDCs exclusivos, com boa estrutura de garantias e focados na originagao
direta de financiamentos imobiliarios (PF/PJ) e home-equity

e Mercado com grande potencial de expansdo e geragao de oportunidades

4. FIP/SPE Imobiliario
e Foco na geracao de valor no médio/longo prazo (desenvolvimento, novas estratégias)
e Alavancagem da expertise do time de gestdo no mercado imobiliario

5. Outros Titulos Imobilidrios

o Acdes, FIA, CEPAC, LH, LCI, LIG

Com base no objetivo de geracdo de renda e criagdo de valor, a visdo da Gestdo é de que, de
forma preponderante, os Ativos-Alvo devem contribuir da seguinte forma na estratégia de
investimento.

Balanceamentoentre ativos de
RENDA e VALOR

CRI

CR subordinado
FIDC Fll FIP
Debéntures ) SPE
CRI 476
‘ & ' Acoes
RENDA VALOR
Rendimentos Consistentes Ganho de Capital
70%-90% da Carteira 10%-30% da Carteira

* Fundos (Fll ou FIDC) geridos pela Valora terdo exposicdo maxima de 20% do PL do Fundo
* N3o sera cobrado taxa de gestdo sobre a parcela do PL investido em fundos geridos pela Valora
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Abaixo segue uma breve descricdo de cada grupo de Ativos-Alvo, com suas respectivas
alocacdes indicativas, rentabilidades e valorizacdo estimadas.

Estratégia de RENDA - CORE

s Escolha e/ou estruturacio de ativos
que tenham seus riscos fortemente
mitigados e proporcionem
rentabilidade adequada

u CRIs com garantia real - relagio
de garantia de no minimo 100%
do valor da divida

s CRIs com rating superior a A-
(S&P, Fitch ou Moody’s)

=

a Foco na geragio de fluxo de caixa do

ativo imobilidrio

Alocagdo s Todos os segmentos imobilidrios
u Alavancagem da capacidade de

Indicativa (residencial, BTS, shopping, originacdo proprietaria (mals de RS1,1
30% a 70% pulverizado) OLED 25 S /
bilhdio de CRI originados e
| estruturados)
o | « Carteira de CRI atual com 54 ativos e

ger]tabgldade S MeAdo Bt to R$642 milhes

stimada = s Estratégia complementar a VGIR11 e
IPCA +7,75% a.a s Mercado secundario

’ g VGIP11
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Estratégia de RENDA - CORE

FIDC Imobili
Debéntures
(L IIEES

Alocagao
Indicativa
10% a 30%

Rentabilidade
Estimada
IPCA + 8,0% a.a.

= FIDCs com boa estrutura de
garantias (overcollateral,
subordinagio) e focados na
originacdo direta de créditos
imobilisrios (PF/PJ) e home-equity

s FIDC com estratégias
complementares (i.e. FIDC Valyos
- Financiamento a Construgio)

Debéntures de empresas ligadas a
atividade imobilidria (residencial,
properties, shopping)

Ativos com relaglo de risco e retorno
favordvel

Anilise detalhada de mercado ¢
garantias Imobilidrias, além das
varidveis financeiras e econdmicas da
estrutura/transagio

Participagiio ativa na definicio das
condigbes gerais e detalhes da
OpPEracHo

Vasta experiéncia da Valora como
investidora em FIDC de varias classes
Qualidade e capacidade da Gestio
(FIDC)

Estratégia de RENDA — CORE e VALOR - TATICO

Alocagao
Indicativa

20% a 60%

Fll shoppings)

especialmente novas

Rentabilidade s Alavancagem de novas

Estimada 7% a.a.

cotas de Fil

s Flis {principalmente integrantes
do IFIX), com boa previsibilidade
de distribuicdo de dividendos

= Oportunidades em ofertas 476,
stratégias

oportunidades como aluguel de

Leitura intensa e constante do

mercado

Estratégia de carteira, com foco em

renda, valor relativo e liquidez

= Oportunidades de Fll descontados
com potencial de valorizagso (i.e
foco em TIR

Foco nos drivers micrcecondmicos &

especificos das cartelras de cada Fll

andlise fundamentalista (bottom-up)

Ativos com relagdo de risco e retorno
favordvel

Qualidade e capacidade da Gestio do
Fundo

Anilise de liquidez

Valorizacdo
Estimada 5% a.a.

Estratégia de VALOR - TATICO

s Time Valora com expertise de gestao ¢

FIP Imobiliario

SPE Imobilidria

Alocagao
Indicativa
5% a 25%

Valorizacao
Estimada
20% a.a.

Investimentos em
desenvolvimento imobilidrio,
especlaimente incorporagido
residencial em grandes centros

a Foco na escolha dos parceiros ¢
qualidade dos projetos

Equity em projetos imobilidrios
tém potencial de grande geracéo
de valor no médio/flongo prazo

s Visio oportunistica dos diversos
segmentos Imobilidrios
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desenvolvimento de projetos
imobllidrios com mais de RS20bi de
vGv

Vasto network de players de mercado
Capacidade de geracho de valor e
retormnmo total

Profunda analise de mercado ¢
Inser¢do do produto

Capacidade de andlise da qualidade
das incorporadoras/gestoras
Participagao ativa nas decisdes-chave

relativas aas investimentos



Estratégia de VALOR - TATICO

Alocagdo Indicativa - 0% a3 10%

Captura de valorizagio em estruturas subordinadas em carteiras pulverizadas ou
CRI Subordinado concentrados com LTVs mais altos
Foco na geracao de caixa dos ativos imobiliarios

FIDC

2 s Andlise detalhada de mercado e garantias imobilidrias, além das varidveis financeiras e
Subordinado

econdmicas da estrutura/transagao

I Cotas subordinadas de FIDC (i.e. Valyos - rent. acum. de IPCA + 29,4% aa)

Oportunidades de posicoes direcionais e arbitragem em empresas de setores ligados a
atividade imobilidria (residencizl, properties, shopping)

Alavancagem dos ciclos de crescimento

Acdes / FIA
Imobilidrio

construtivo em S3o Paulo - posicdes oportunisticas

| Na visdo da Gestora, existe tendéncia de crescimento constante no valor do potencial
» Valor do CEPAC Faria Lima cresceu 16x em 15 anos (R$17,6k em 2019 vs RS1,1kem 2014)
)

Na visdo da Gestora, a vantagem da estratégia de hedge fund é aproveitar os melhores
momentos de investimento, visto que o mercado imobiliario é ciclico, e existem momentos
onde investir em divida € melhor que equity e vice-versa.

O mercado imobilidrio é ciclico = entendimento do momento gera ALPHA

Spread Dividend Yield sobre NTN-B 5 anos

. o IFIX vs IFIX Recebivels vs. IFIX Tijolo)
o Reduc¢do da taxa basica de

juros aumentou a atratividade it DY I Vi
dos investimentos no

mercado imobilidrio - A A A e VI
recuperagdo do spread . AVAY
perag p a A

o Historicamente, o dividend
yield dos Fll Recebiveis
(divida) tem sido maior que
os Fll Tijolo (equity)

Diferenca Dividend Yield IFIX Recebiveis vs. IFIX Tijolo

4,00%

200 M‘h > eauty a A condigdo ciclica do mercado imobilidrio
faz com que existam momentos mais

2,00% - - favoraveis para os retornos de ativos

Lo atrelados a divida (recebiveis) e outros
mais favoraveis a equity

o Ooquity> divida

-1,00%

X . . X Fonte: Comdinheiro, 83, Valora
mai/14 nov/14 mai/15 nov/15 mai/16 nov/16 mai/17 nov/17 mai/18 nov/18 mai/19 nov/19 mai/20 nov/20
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PANORAMA ATUAL DO MERCADO DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

O mercado de investimentos imobilidrios, incluindo o mercado imobiliario residencial, é
caracterizado por comportamentos ciclicos com forte dependéncia de fatores
macroecondmicos (crescimento do PIB, taxa de juros, inflacdo), além de questdes especificas
relacionadas a cada um de seus segmentos.

Fundamentos do mercado imobiliario sdo positivos

PIB da Construcio vinha se recuperando antes da crise da Covid-19 Minima histérica da Selic e inflacdo sob controle contribui
para o reaquecimento do setor
Evolugao do PIB . .
atualvs, Trimestre ano anterior Selic e Inflacdo

14%
12%
J l 10%

ey

jan-10
out-10
jul-11
abr-12
jn-13
out-13
jul-14
abr-15
jan-16
out-16
jul-17
abr-18
jan-19
out-19
jul-20

 |PCA 12M e Selic

Fonte: CBIC, Bacen, Valora

Os empreendimentos desenvolvidos com o objetivo de venda sdo considerados como
empreendimentos imobilidrios, tendo como segmento mais relevante o mercado residencial,
muitas vezes também confundido com o mercado imobilidrio. O crescimento desse mercado
estd diretamente relacionado ao poder de compra de adquirentes de imodveis e
consequentemente a disponibilidade crédito, renda e condicBes de financiamento.

Os empreendimentos que tém como objetivo sua exploracdo para renda, como por exemplo,
lajes corporativas, galpGes, shopping centers e hotéis, sdo definidos como empreendimentos
de base imobiliaria. Na vasta maioria dos casos, o desempenho dos empreendimentos de
base imobilidria estd diretamente ligado a fatores macroeconémicos, principalmente
crescimento do PIB e taxa de juros, e ao desempenho do setor econémico que faz a utilizagdo

do bem imobiliario. Como exemplo, no caso de shopping centers, seu desempenho é
diretamente relacionado ao setor de varejo.

11
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A pandemia da Covid-19, que se instalou no Brasil no inicio de 2020, trouxe restrigdes de
circulacdo de pessoas e de funcionamento de diversos negocios, gerando impactos econdmicos
em diversos setores da economia. Especificamente, nos diversos segmentos imobiliarios,
foram observados impactos de forma e intensidade bastante distintos, que ainda devem
perdurar pelos préximos meses.

O mercado residencial foi bastante afetado nos primeiros meses, com quedas vertiginosas no
volume de vendas, porém a queda das taxas de juros acoplada a medidas de estimulo dadas
a economia pelo Governo, aumentou a disponibilidade de crédito imobiliario, o que resultou
em incentivos para aquisigdo de imdveis. A contratagdo de financiamentos imobiliarios via o
Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimos - SBPE cresceu 44% nos primeiros 9 meses
de 2020 comparado ao mesmo periodo do ano anterior. Segundo dados do Secovi-SP, as
vendas de imoveis na cidade de Sdo Paulo seguem crescendo.

Cada segmento do mercado
imobilidrio tem respondido de
forma distinta...

|Unidades residenciais novas comercializadas - Cidade de Sdo Paulo

L0 el unicates

Mercado residencial esta em pleno processo
de recuperagdo com aumento nos volumes
de vendas

004 205 2006 2007 008 2004 JOA OM1 M2 200 204 01T 208 T 018 X0 0018 NS

| . sass & o = — Unidades vendidas Meda — NV X
|Financiamento Imobilidrio SBPE ~ Aquisigdo e Construgdo

RS Behdes

1082 .

s
(1) ‘.( » . .
sy 22 % Crescimento tem sido puxado pelo aumento do
na ] . . o o
= volume de financiamento imobiliario, principalmente
i I Gs I I para a aquisi¢do de imdveis
o0 »0 nu »u ns 0 on xr 0 o0

Fonte: Secovi-SP, Abecip, Valora

MY JOME

Ao mesmo tempo, quase a totalidade dos shopping centers no Brasil ficaram fechados durante
0s primeiros meses da pandemia e passaram a reabrir a partir dos meses de junho e julho de
2020. As vendas mensais em 2020 comparadas com os mesmos meses de 2019 ainda
continuam abaixo, porém com diferencas cada vez menores. Segundo a Abrasce, a vendas
no més de abril de 2020 foram 89% menores do que abril de 2019, enquanto no més de
setembro de 2020, as vendas ficaram 24,8% abaixo das vendas de setembro de 2019.

12
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Cada segmento do mercado Iy
imobiliario tem respondido de
forma distinta...

0Os shoppings ficaram fechados por alguns meses e
reabriram no final do 22 trimestre de 2020, porém as
taxas de vacancia seguem elevadas

Os valores de locag3o foram negativamente impactados
e devem demorar para recuperar

Fonte: SiilA Brasil, Valora

Cada segmento do mercado EVOLUGAO DA TAXA DE VACANCIA - REGISES PRIMARIAS a
imobilidrio tem respondido de
forma distinta... . 13.2%
A Yacéncia no setor _de escritérios que vipha :
cd:;u:g:,etloltou a subir como consequéncia .E -
. 10,5%
'
.

- CORPORATE CLASSE A

seguidos de absor¢do positiva.

-

Y I |I|l Il I | ||I || | ||I| |I |||" A absorg@o liquida de escritorios em SP no 12
semestre de 2020 foi negativa, apds varios anos

== IOl Ml Ll 0k AR | gativa, ap

o 54,4k

BRALGS —oroe Fonte: Buildings, Valora
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O setor de galpGes industriais e logisticos, por sua vez, foi afetado positivamente, visto que a

grande maioria das inddstrias ndo pararam (embora a producdo industrial tenha caido) e o

setor logistico tem apresentado crescimento, puxado principalmente pela impulsdo do e-

commerce frente ao varejo tradicional.
crise, e ainda estd em processo de recuperagao bastante lento.

O setor hoteleiro foi extremamente impactado pela

Em resumo, os diversos

segmentos imobilidrios trardo oportunidades e desafios distintos provenientes da pandemia

da Covid-19, e devem ser tratados e analisados de forma bastante especifica.

Vantagens do Valora Hedge Fund Imobilidrio

GESTAO ATIVA
Aproveit
pontos

os melhores
entrada do

mercado imobilidrio

GESTAO
EXPERIENTE
Equipe com
experiéncia

comprovada no

mercado imobilidrio

HEDGE FUND IMOBILIARIO

Hedge Fund vs. FoF

Foco nos melhores investimentos do momento m
(“melhores ondas”)

- Residencial vs. lajes corporativas n
- Shopping vs. galpées n

Mercado imobilidrio é ciclico — atratividade de
equity e divida mudam ao longo do tempo

- Flexibilidade para encontrar o melhor ponto de
entrada nos diferentes tipos de ativo

Varios ativos imobilidrios como estratégia CORE:
CRI, Fll, FIDC, Debéntures, SPE Imobilidria

Demais ativos como estratégia complementar
para ganho de capital

232

RENDA
Distribuicdo mensal de

dividendos

FLEXIBILIDADE
Oportunidades de
equity ou divida
dependendo do
momento

FoF IMOBILIARIO

Foco no investimento em Flis, o que limita sua
atuagdo

Produto mais correlacionado com o IFIX

Nem sempre é o melhor momento para comprar
FIl = mercado pode estar “caro”

- IFIX 2020 (nov): -12,2%
- IFIX 2019: +36%
- IFIX 2018: +5,6%

Alguns FoFs buscam diversificagdo em CRI,
porém como estratégia complementar
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INDICADORES ECONOMICOS

As premissas para CDI, IPCA e IGPM foram extraidas do relatério Focus do Banco Central do
Brasil de 20 de novembro de 2020. Essas expectativas de mercado foram utilizadas para os
primeiros 12 (doze) meses de funcionamento do Fundo. A partir do 2° (segundo) ano de
funcionamento do Fundo, assumiu-se que os indicadores de IPCA e IGPM seriam constantes,
equivalentes as expectativas do ano de 2021. Para o CDI, foram assumidas as expectativas
do Focus até o ano 3, e a partir dai mantido constante.

. més1 més2 més3 més4 més5 més6 més7 més8 més9 més10 més11 meés 12
Indicadores ANO ANOS ANOS

Econémicos . . i X 1 2 3-5
fev-21 mar21 abr21 mai-21 jun-21  jul-21 ago-21 set21 out21 nov-21 dez-21 jan-22

CDI 190% 1,90% 190% 190% 190% 190% 190% 215% 240% 2656% 290% 290% 190% 190% 1,90%

IPCA 041% 027% 030% 021% 020% 020% 0,15% 020% 026% 025% 040% 039% 041% 027% 0,30%

IGPM 047% 042% 030% 030% 031% 025% 029% 040% 045% 040% 041% 041% 047% 042% 0,30%

RECEITAS

As receitas do Fundo virdo primordialmente das receitas de juros e correcdo monetaria em
Ativos-Alvo. A modelagem assume que os investimentos em Ativos-Alvo serdo concluidos nos
primeiros 6 (seis) meses contados a partir da Primeira Emissdo de Cotas. Além dos
investimentos em Ativos-Alvo, a Gestora buscara aplicar o caixa excedente do Fundo em
Ativos de Liquidez, primordialmente em titulos do Governo Federal e/ou Fundos de
Investimento que investem em titulos do Governo Federal com rentabilidade bruta préxima a
100% do CDI. A politica de investimentos da Gestora busca minimizar ao maximo o excedente
de caixa do Fundo, visto que a vasta maioria dos Ativos-Alvo que serdo investidos deverao
pagar juros (e potencialmente amortizacdo) mensalmente, gerando fluxo de caixa suficiente
para arcar com todas as despesas do Fundo, além de possibilitar distribuicdes mensais de
dividendos aos Cotistas.

Para a modelagem do Fundo foi assumida a alocagdo apresentada no grafico abaixo,
considerando que, apds a alocacgdo total dos recursos provenientes da 12 Emissdo de Cotas,
Fundo manterd 2% de seu PL em caixa.
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AlocagBo por Produts (%6Cartera) AlocagBo por Produts (96PL do Fundo)
2%

*Fll =Fil
= CRI
= CRI
= FIDC.Debéntures
= FIDC.Debéntures
= FIPSPE
= FIPSPE Liguidez

Abaixo estdo apresentadas expectativas de retorno (rendimentos e valorizagdo) dos Ativos-
Alvo e forma de alocagdo ao longo dos primeiros meses de funcionamento do Fundo. Além
disso, a Gestdo entende que o ganho de capital na negociacdo dos Ativos-Alvo é parte
importante da estratégia de gestdo do Fundo. A expectativa é de que a negociagdo de Ativos-
Alvo aumente a rentabilidade do Fundo em 2,4% ao ano liquido sobre o valor do PL do Fundo
(3,0% de ganho de capital bruto e aliquota de 20% de IR sobre ganho de capital).

PREMISSAS DE RETORNO DOS ATIVOS

Valorizagao Anual Rendimento (dividend yield)
spread ;
taxa rea.II indexador Ahqlfma IR
nominal rendimento
ano 1 ano 2 ano 3 ano 4 ano 5
Fll 5% real - 7,00% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 0%
CRI 0% - IPCA + 7,75% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 0%
FIDC/Debéntures 0% - IPCA + 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 15%
FIP/SPE 20% nominal - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 15%

CURVA DE ALOCAGAO - PRIMEIROS 6 MESES

més 1 2 3 4 5 6
Fil 40% 30% 20% 10% 0% 0%
CRI 50% 25% 25% 0% 0% 0%
FIDC/Debéntures 40% 30% 20% 10% 0% 0%
FIP/SPE 0% 50% 0% 50% 0% 0%
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DESPESAS

As despesas referentes a Primeira Emissdo e a Oferta do Fundo estdo estimadas em
aproximadamente 3,80% (trés inteiros e oitenta centésimos por cento) do Montante Inicial da
Oferta, estando inclusas todas as despesas referentes a taxas de estruturagao, distribuicdo e
colocacdo, honorarios advocaticios, taxas de registro junto a CVM e a B3, além de todos os
outros custos referentes a ofertas publicas.

Em relacao as despesas recorrentes, as mesmas estao especificadas no prospecto do Fundo e
estdao estimadas em R$121.000,00 (cento e vinte e um mil reais), incluindo a Taxa de
Administragao, a Taxa de Gestdo (excluindo a Taxa de Performance) e a Taxa de Escrituragao,
bem como despesas com o auditor independente, além das taxas referentes a CVM, B3 e
Anbima.

A Taxa de Performance foi calculada conforme definido acima e também especificado no
prospecto do Fundo.

RESULTADOS PROJETADOS

Segue abaixo resumo da projecdo de resultados anuais do Fundo.

Premissa de

(valores em R$) Alocagio (%) Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Patriménio Liquido Ativos-Alvo 149.282.347 156.458.208 164.623.844 173.938.571 184.590.215
Fll 30,0% 45.335.757 49.268.633 53.542.687 58.187.516 63.235.283
CRI 45,0% 63.634.317 63.634.317 63.634.317 63.634.317 63.634.317
FIDC/Debéntures 15,0% 21.211.439 21.211.439 21.211.439 21.211.439 21.211.439
FIP/SPE 10,0% 16.214.924 19.457.909 23.349.491 28.019.389 33.623.267
Caixa 2.885.910 2.885.910 2.885.910 2.885.910 2.885.910
Rendimento 10.982.694 13.167.688 13.475.448 13.809.906 14.173.379
Ganho de Capital 3.522.934 3.668.887 3.852.985 4.062.749 4.302.345
Custos e Despesas (2.031.407) (2.309.243) (2.359.333) (2.413.328) (2.471.479)
Resultado Liquido FlI 12.474.221 14.527.332 14.969.100 15.459.327 16.004.246
Distribuigéo 12.474.221 14.527.332 14.969.100 15.459.327 16.004.246
# cotas 15.000.000 15.000.000 15.000.000 15.000.000 15.000.000
Distribuigao/cota 0,83 0,97 1,00 1,03 1,07
Dividend Yield cota R$10 8,3% 9,7% 10,0% 10,3% 10,7%
Cota Patrimonial 9,95 10,43 10,97 11,60 12,31
Retorno Total (% ao ano) 12,1% 13,3% 13,8% 14,1% 14,4%
17
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[esta pagina é parte integrante do ESTUDO DE VIABILIDADE REFERENTE A PRIMEIRA
EMISSAO DE COTAS DO VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO -
FII]

A crise recente provocada pelo COVID-19 trouxe novos desafios para o panorama
macroeconémico, como as revisdes nas projegdes de consumo, emprego e renda, trazendo
impactos no mercado financeiro, tal como a pior performance do indice relacionado a fundos de
investimento imobilidrios desde sua criacdo e a queda brusca na atividade econémica. Frente
ao risco de colapso advindo da paralisagdo econdmica, os Bancos Centrais de diversos paises
também assumiram posicao de lideranca na adocdao de medidas de estimulo as economias. No
Brasil, a taxa basica de juros foi reduzida para a minima histérica de 2% ao ano. Diante de tal
cenario, as medidas de estimulo econdmico adotadas por diversos paises, associadas ao
isolamento social impulsionaram intensa recuperacdo da atividade econdmica. Dessa forma, e
considerando as medidas de estimulo as economias adotadas no Brasil, associadas a menor
taxa de juros da histéria de nosso pais, as perspectivas para os fundos imobilidrios sdo muito
boas, ainda que, especialmente em marco e abril, os fundos de investimentos imobilidrio tenham
sofrido diretamente os impactos da queda das cotacbes de seus ativos. Diante o exposto,
salientamos que esse estudo nao deve ser entendido como uma promessa ou garantia de
rentabilidade do FUNDO.

Sdo Paulo, 13 de janeiro de 2021.

VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.

/4 % AR k ’; 7 e

LELAAN.

= — : Ty -

nome: ATCSSaD 0. LE2wols, Nome: | | } D e FEQUMN
| [ -~ _,

Cargo:  (€CLO- T KT Cargo: ‘_/ oo DT AL
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15/12/2020

Imprimir

Al

NEXO 39-V : Informe Anual

Informe Anual

VALORA HEDGE FUND FUNDO DE

familiar ou societario familiar?

Nome do Fundo: INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIT CNPJ do Fundo: 36.771.692/0001-19
FD::;i?):lamentoz 28/09/2020 Publico Alvo: Investidores em Geral
Cédigo ISIN: BRVGIFCTF003 Quantidade de cotas emitidas: 0,00

Fundo Exclusivo? Nio Cotistas possuem vinculo Nio

Classificac¢do
autorregulagio:

Mandato: Renda
Segmento de Atuagiio: Outros
Tipo de Gestio: Ativa

Prazo de Duragio:

Indeterminado

Data do Prazo de

Encerramento do exercicio

30/06

Duragio: social:
Mercado de negociacio Bolsa e MBO Entidade admil}istradora de BM&FBOVESPA
das cotas: mercado organizado:
Nome do .
.. BANCO DAYCOVAL S.A. CNPJ do Administrador: 62.232.889/0001-90
Administrador:
1131380500
5 AVENIDA PAULISTA, 1793, - Bela .
Endereco: Vista- Sio Paulo- SP- 1311200 Telefones: 1131381025
1131381300
Site: https://www.daycoval.com.br/ E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br
Competéncia: 12/2020
1. [Prestadores de servicos CNPJ [Endereco Telefone
11 Gestor: VALORA GESTAO DE 07.559.989/0001- |Rua Iguatemi, n® 448, conjunto 1.301, na Cidade de 1130160900
* [INVESTIMENTOS LTDA. Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP 01451-010
e AVENIDA PAULISTA, 1.793 BELA VISTA SAO
1.2 [Custodiante: BANCO DAYCOVAL S.A. /- PAULO SP 1311200 1131380500
10.830.108/0001- [AVENIDA ENGENHEIRO LUIZ CARLOS
1.3 [Auditor Independente: Grand Thornton 65- : [BERRINI, 105, CONJ 121 E 122 TORRE 4, 1138865100
[CIDADE MONCOES, SAO PAULO
1.4 |Formador de Mercado: /-

15 lectvm

Distribuidor de cotas: XP INVESTIMENTOS  (02..33.2.8/86/0-

00

708, RJ CEP 22.430-060

AV AFRANIO DE MELO FRANCO,

00290, SAL

1.6 |Consultor Especializado:

/-

1.7 <
locagdes:

[Empresa Especializada para administrar as

/-

1.8 |Outros prestadores de servigos':

Ndo possui informagdo apresentada.

2. |Investimentos FII

2.

[Descri¢do dos negdcios realizados no periodo

[Nao possui informagéo apresentada.

3. [Programa de investimentos para os exercicios seguintes, incluindo, se necessario, as informacdes descritas no item
1.1 com relagio aos investimentos ainda ndo realizados:

[Ndo possui informagdo apresentada.

4. |[Analise do administrador sobre:

4.1 |Resultado do fundo no exercicio findo
[N&o possui informagdo apresentada.

4.2 |Conjuntura do do mercado imobilidrio de atuagio relativo ao periodo findo
[Nao possui informagéo apresentada.

4.3 |Perspectiva para o periodo com base na composic¢io da carteira

8

[Ndo possui informagdo apresentada.

5. |Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos do FII:

https://fnet.bomfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=133274&cvm=true
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[Ver anexo no final do documento. Anexos

6. Valor Contabil dos atives imobiliarios do FII Valor Justo, nos termos da ICVM . Pel_'centual de L
X Valoriza¢io/Desvalorizacio
Relacdo de ativos imobilidrios Valor (RS) 516 (SIM ou NAO) apurado no periodo
Nao possui informagdo apresentada.
6.1 |Critérios utilizados na referida avaliagio
[Ndo possui informagéo apresentada.
7. [Relagiio de pr judiciais, nio sigil e rel
[Ndo possui informagdo apresentada.
8. [Relacéo de processos judiciais, repetitivos ou conexos, b dos em causas juridicas 1t nio sigil e relevantes
Nao possui informagdo apresentada.
9. [Anilise dos impactos em caso de perda e valores envolvidos relacionados aos processos judiciais sigil relevantes:

[Ndo possui informagao apresentada.

10.|Assembleia Geral

10.

1 [Enderecos (fisico ou eletrdnico) nos quais os documentos relativos bleia geral estariio a disposicdo dos cotistas para anali:

Banco Daycoval - Avenida Paulista 1793, Sdo Paulo
adm.regulatorio@bancodaycoval.com.br

10.2 |Indicac¢io dos meios de comunicagiio disponibilizados aos cotistas para (i) a inclusiio de matérias na ordem do dia de assembleias gerais

e 0 envio de documentos pertinentes as deliberacdes propostas; (ii) solicitacio de lista de enderecos fisicos e eletronicos dos demais
cotistas para envio de pedido piblico de procuracio.

[Ndo possui informagio apresentada.

10.3 [Descri¢iio das regras e procedimentos aplicaveis a participacdo dos cotistas em bleias gerais, incluindo (i) formalidades exigidas

para a comprovacio da qualidade de cotista e representaciio de cotistas em bleia; (ii) proced tos para a realizacdo de
consultas formais, se admitidas em regulamento; (iii) regras e procedimentos para a participacéo a distincia e envio de
escrita ou eletrdnica de voto.

17.7. Tém qualidade para comparecer a Assembleia Geral de Cotistas os representantes legais dos Cotistas ou seus procuradores legalmente
constituidos hd menos de um ano.

10.3 [Praticas para a realizacio de

por meio eletrdnico.

17.9. As deliberagdes da Assembleia Geral de Cotistas poderdo ser tomadas mediante processo de consulta formal, sem a necessidade de
reuniéio de Cotistas, formalizado em carta, telegrama, correio eletronico (e-mail) ou fac-simile dirigido pela ADMINISTRADORA a cada
Cotista, conforme dados de contato contidos no boletim de subscrigdo (caso aplicavel) ou conforme informado em documento posterior firmado
pelo Cotista e encaminhado a ADMINISTRADORA, cuja resposta devera ser enviada em até 30 (trinta) dias, respeitado o prazo minimo de (i)
15 (quinze) dias de antecedéncia, no caso de matérias de assembleias gerais extraordinarias, e (ii) 30 (trinta) dias de antecedéncia, no caso das
matérias de assembleias gerais ordinarias, e desde que observadas as formalidades previstas nos artigos 19, 19-A e 41, I e II da Instrugdo CVM
472/08.

11.

Remunerag¢io do Administrador

11.1[Politica de remuneracio definida em regul t

A Taxa de Administragao sera composta de 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano, calculada sobre (i) o valor contabil do patriménio
liquido do FUNDO; ou (ii) o valor de mercado do FUNDO, calculado com base na média diaria da cotagdo de fechamento das Cotas no més
anterior ao do pagamento da remuneragdo, caso as Cotas tenham integrado ou passado a integrar, no periodo, indices de mercado, cuja
metodologia preveja critérios de inclusdo que considerem a liquidez das Cotas e critérios de ponderagao que considerem o volume financeiro
das Cotas, como por exemplo, o indice de fundos de investimento imobiliarios da B3 (IFIX), observado que em ambos os casos sera devido o
valor minimo mensal de R$10.000,00 (dez mil reais), atualizado anualmente pela variagio do IGP-M (indice Geral de Pregos de Mercado),
apurado e divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas - FGV, a partir do més subsequente a data de autorizagio para funcionamento do FUNDO; (
“Taxa de Administra¢do”).

[Valor pago no ano de referéncia (R$): |% sobre o patriménio contabil: |% sobre o patriménio a valor de mercado:
NaN [NaN [NaN
12.|Governanga

12.1 [Representante(s) de cotistas

[Nao possui informagio apresentada.

https://fnet.

12.2 [Diretor Responsivel pelo FII

Nome: ERICK WARNER DE CARVALHO Idade: 42

Profissdo: Diretor CPF: 27764653861
E-mail: erick.carvalho@bancodaycoval.com.br Formagio académica: Administragdo
Quantidade de cotas 0,00 Quantidade de cotas do FII 0,00

detidas do FII: compradas no periodo:

Quantidade de cotas do

FII vendidas no perfodo: 0,00 Data de inicio na fun¢io: 28/09/2020

Principais experiéncias profissionais durante os ultimos 5 anos

Cargo e fungdes inerentes ao Atividade principal da

Nome da Empresa Periodo careo empresa na qual tais

8 experiéncias ocorreram
Citibank DTVM Outubro/01 até Setembro/14 Diretor Estatutario Institui¢do Financeira
Santander DTVM Fevereiro/16 - Margo/19 Diretor Estatutario Institui¢do Financeira

h

Descri¢do de ocorrido durante os tltimos 5 anos

qualquer dos i que ti

.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=133274&cvm=true
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Evento Descri¢io
Qualquer condenagio criminal N/A
Qualquer condena¢io em processo administrativo da CVM e as N/A
penas aplicadas

13.

Distribui¢iio de cotistas, segundo o percentual de cotas adquirido.

% de cotas detido em
[Faixas de Pulverizacio N° de cotistas N° de cotas detidas  |relacdo ao total % detido por PF % detido por PJ
emitido

[Até 5% das cotas 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

[Acima de 5% até 10% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

|Acima de 10% até 15% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

|Acima de 15% até¢ 20% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

Acima de 20% até 30% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

Acima de 30% até 40% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

[Acima de 40% até 50% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

|Acima de 50% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00%

14.

Transacdes a que se refere o art. 34 e inciso IX do art.35, da Instru¢do CVM n° 472, de 2008

Nio

possui informagdo apresentada.

15.

Politica de divulgacio de informacdes

15.1

Descrever a politica de divulgacio de ato ou fato relevante adotada pelo administrador, ou disponibilizar o link correspond da
pagina do administrador na rede mundial de putadores, ind do os procedi relativos 2 manutencio de sigilo acerca de

informacgdes rel nio divulgadas, locais onde estardo disponiveis tais infor entre outros asp

CAPITULO 16. DA DIVULGACAO DE INFORMACOES 16.1. A ADMINISTRADORA prestara aos Cotistas, a0 mercado em geral, 3 CVM
e a0 mercado em que as Cotas estejam negociadas, conforme o caso, as informagdes obrigatorias exigidas pela Instru¢io CVM 472/08. 16.2.
[Para fins do disposto neste Regulamento, considerar-se-a o correio eletronico uma forma de correspondéncia valida entre a
IADMINISTRADORA e os Cotistas, inclusive para convocagdo de Assembleias Gerais de Cotistas e procedimentos de consulta formal. 16.2.1.
O envio de informagdes por meio eletronico prevista no artigo 16.2 acima dependera de autorizagdo expressa dos Cotistas. 16.3. A
(ADMINISTRADORA deve manter em sua pagina na rede mundial de computadores, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos contados de sua
divulgagdo, ou por prazo superior por determinagdo expressa da CVM, em caso de processo administrativo, todos os documentos ¢
informagdes, periodicas ou eventuais, exigidos pela Instru¢do CVM 472/08, bem como indicagdo dos enderecos fisicos e eletronicos em que
podem ser obtidas as informagdes e documentos relativos a0 FUNDO. 16.4. A ADMINISTRADORA deve manter, pelo prazo minimo de 5
(cinco) anos, ou por prazo superior por determinagio expressa da CVM, em caso de processo administrativo, toda a correspondéncia, interna e
externa, todos os relatorios e pareceres relacionados com o exercicio de suas atividades. 16.5. Compete ao Cotista manter a
IADMINISTRADORA atualizada a respeito de qualquer alteragdo que ocorrer em suas informagdes de cadastro ou no seu enderego eletrénico
[previamente indicado, isentando a ADMINISTRADORA de qualquer responsabilidade decorrente da falha de comunicagao com o Cotista, ou
ainda, da impossibilidade de pagamento de rendimentos do FUNDO, em virtude de informagdes de cadastro desatualizadas.

15.2

Descrever a politica de negociagio de cotas do fundo, se houver, ou disponibilizar o link correspondente da pigina do administrador na

rede dial de dores.

I

5.1.6. Depois de as Cotas estarem integralizadas e apos o FUNDO estar devidamente constituido e em funcionamento, os titulares das Cotas
[poderdo negocia-las no mercado secundario em bolsa ou em balcdo organizado da B3. Para os fins do disposto neste artigo 8.1, “termos e
condigdes” significa a possibilidade ou ndo de haver subscrigdo parcial, o montante minimo para a subscri¢do das Cotas, a modalidade e o
regime da oferta publica de distribui¢do de tais novas Cotas, bem como o ambiente de negociagdo das Cotas. . Os Cotistas ndo terdo direito de
preferéncia na aquisigao das Cotas negociadas no mercado secundario, as quais poderdo ser livremente alienadas a terceiros adquirentes, seja no
todo ou em parte. Ao adquirir as Cotas por qualquer modo ou motivo, o Cotista, simultanea e automaticamente, aderira aos termos deste

Regul 0

153

Descrever a politica de exercicio do direito de voto em participacdes societarias do fundo, ou disponibilizar o link correspondente da
agina do inistrador na rede mundial de computadores.

IA GESTORA adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias gerais dos Ativos integrantes da carteira do FUNDO, a qual
disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais sao as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto. Para
tanto, a ADMINISTRADORA outorgara, desde que requisitada pela GESTORA, poderes 8 GESTORA para o exercicio do direito de voto do
[FUNDO em assembleias gerais dos emissores dos Ativos integrantes da carteira do FUNDO, de acordo com os requisitos minimos da
ANBIMA.17.9.1.

154

Relaci os funcionarios responsaveis pela i avaliacio e fi da politica de divulgacio de

|informagaes, se for o caso.

|N50 possui informagdo apresentada.

16. |Regras e prazos para ch

da de capital do fundo:

|N50 possui informagio apresentada.

Anexos

5. Fatores de Risco

Nota

A relagdo de prestadores de servigos de que trata o item 1.8 deve ser indicada quando o referido prestador de servigos representar mais de 5%
das despesas do FII

https://fnet.bomfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=133274&cvm=true
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MANUAL DE EXERCICIO DE VOTO PARA A ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA DE
COTISTAS DO VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII

O BANCO DAYCOVAL S.A., instituicao financeira com sede na cidade de Sao Paulo, estado de
Sao Paulo, na Avenida Paulista, n°® 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no Cadastro
Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Economia ("CNPJ/ME”) sob o n°® 62.232.889/0001-
90, devidamente credenciada pela CVM para o exercicio da atividade de administracdo de
carteiras de titulos e valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério n® 17.552, de 05 de dezembro
de 2019 (“Administrador”), do VALORA HEDGE FUND FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII, inscrito no CNPJ sob o n° 36.771.692/0001-19 (“Fundo”), e a VALORA
GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de S&o Paulo,
estado de Sao Paulo, na Rua Iguatemi, n°® 448, conjunto 1301, CEP 01451-010, inscrita no
CNPJ/ME sob o n® 07.559.989/0001-17, devidamente autorizada para o exercicio da atividade de
administracdo de carteira de titulos e valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério CVM
n° 9.620, de 28 de novembro de 2007, contratada ser para prestar os servigos de gestdo da
carteira de valores mobiliarios ao Fundo (“Gestor”), vem, por meio do presente MANUAL DE
EXERCICIO DE VOTO, oferecer orientacdo para exercicio de voto em Assembleia Geral

Extraordindria a ser realizada nos termos do item 17.1, inciso “xi” do regulamento do Fundo
(“Regulamento”), a qual serd convocada a fim de deliberar sobre potencial situagdo de conflito
de interesses, na forma do artigo 34 da Instrugao da CVM n° 472, de 31 de outubro de 2008,
conforme alterada (“Instrucdo CVM 472"), conforme informagdes abaixo descritas:

Exceto quando definido diferentemente neste Manual de Exercicio de Voto, os termos iniciados
em letra mailscula tém o significado a eles atribuido no Regulamento.

CONVOCAGAO DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

A Assembleia Geral Extraordinaria serd convocada mediante edital de convocacdo, a ser divulgado
apés o encerramento da oferta publica de distribuicdo de cotas da 12 (primeira) emissdo do Fundo
(“Oferta”), em local e horario a serem definidos no edital de convocacao, devendo ser realizada
em, no minimo, 15 (quinze) dias apds a convocacao, nos termos da Instrucao CVM 472.

ORDEM DO DIA A SER DELIBERADA NA ASSEMBLEIA
Tendo em vista a situacdo de potencial conflito de interesses relacionada a:

a) Aquisicdo de cotas de determinados fundos de investimento imobilidrio (FII); ou cotas de
determinados fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC); ou cotas de
determinados fundos de investimento cuja politica de investimento preveja o investimento
exclusivo em titulos do governo ou operagées compromissadas (Fundos de Liquidez), em
todos os casos administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor,
desde que observados, nos termos do item 28 do Oficio-Circular n® 1/2020-CVM/SRE, de
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05 de margo de 2020 (“Oficio-Circular SRE n® 01/2020"), os seguintes critérios de
elegibilidade, a serem observados de forma cumulativa:

(i) No caso de FII geridos pelo Gestor, tais fundos ndo podem ter gestdao passiva (ou
seja, a politica de investimento de tais FII ndo podem ter por objetivo acompanhar
um benchmark do setor)

(i) As cotas dos FII deverdo ser admitidas a negociagdo em mercado de bolsa ou de
balcao;

(iii) As cotas dos FII e as cotas dos FIDC deverdo ter sido objeto de oferta publica
registrada ou dispensada de registro perante da CVM;

(iv)  Os FII e FIDC investidos deverdo ter mais de um cotista, direta ou indiretamente,
ndo podendo, assim, ser fundo exclusivo;

(v) Os FII e FIDC deverdo substancialmente mensurar e avaliar o desempenho de seus
investimentos, para fins de modelo de gestao, com base no valor justo;

(vi) O Fundo né&o podera deter mais do que 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio
liquido do respectivo FII ou FIDC investido;

(vii) O Fundo deverd, obrigatoriamente, em seus informes periddicos, dar disclosure do
investimento nos FII, FIDC e Fundos de Liquidez investidos que sejam
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou pelo Gestor;

(viii) Adicionalmente, deverdo ser observados os seguintes critérios de concentragdo,
sem prejuizo dos limites de concentragdo por emissor ou por modalidade de ativos
estabelecido nos termos da regulamentacdo aplicavel:

a) Para os FII e/ou FIDC geridos pelo Gestor, podera ser alocado até 20%
(vinte por cento) do patrimbnio do Fundo;

b) Para os FII e/ou FIDC e/ou Fundos de Liquidez administrados e/ou geridos
pelo Administrador, podera ser alocado até 100% (cem por cento) do
patriménio do Fundo em FII ou FIDC ou Fundos de Liquidez que tenham
patrimonio liquido igual ou superior a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes
de reais).

b) Aquisicdo de CRIs que tenham como contraparte veiculos de investimento geridos pelo

Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador, desde que observados, em
caso de investimento em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (*CRI"), nos termos do
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item 28 do Oficio-Circular SRE n® 1/2020, os seguintes critérios de elegibilidade, a serem
observados de forma cumulativa:

() ser objeto de Oferta Publica nos termos da ICVM 400 ou 476, neste ultimo caso
respeitados os critérios adicionais abaixo;

(i) ser objeto de registro na B3;

(iii) contar com instituicdo de patrimdnio separado;

(iv) ndo havera obrigatoriedade de existéncia de garantias especificas, observado o
item 9 abaixo, sendo certo que, se houver garantias imobilidrias, tais garantias
devem contar com laudo de avaliacao;

(v) a atividade de banco liquidante devera ser desenvolvida por instituicdo de primeira
linha;

(vi)  contar com opinido legal confirmando existéncia do lastro, sua adequagdo a
regulamentacdo aplicavel;

(vii)  possuir, no momento da aquisicdo, prazo maximo remanescente de vencimento
nado superior a 20 (vinte) anos;

(viii) possuir previsdo de remuneracao equivalente a, no minimo, uma das seguintes: (i)
CDI + 1% ao ano, (ii) IPCA + 5% ao ano, (iii) IGPM + 5% ao ano, ou (iv) pré-
fixada de 8% ao ano; e

(ix) nao havera obrigatoriedade de que os CRI possuam classificagdo de risco (rating).
No entanto, se ndao houver classificagdo de risco (rating) ou, ainda, se houver e no
momento da aquisicdo ou subscricdo e tal rating for inferior a “"A-" ou equivalente
pela Standard & Poors, Fitch e/ou Moody’s, sera obrigatoria a existéncia de garantia
real, na data de aquisicdo ou subscricao do respectivo CRI pelo Fundo, com laudo
de avaliacdo evidenciando que a referida garantia real corresponde a, no minimo,
100% (cem por cento) do valor da divida representada pelo respectivo CRI.

Além dos critérios de elegibilidade acima, no caso de Oferta Publica realizada nos termos da ICVM
476, os CRI que tenham como contraparte veiculos de investimento geridos pelo Gestor e/ou

administrados e/ou geridos pelo Administrador devem possuir os seguintes critérios adicionais:

1) Classificacdo de Risco: sera aplicado o previsto no item 9 acima;

2) Garantia Real: caso mao haja classificacao de risco (rating), conforme previsto no
item 9 acima, os referidos CRIs deverdao contar com garantia real que, na data de

247



aquisicdo ou subscricao do respectivo CRI pelo Fundo, possua laudo de avaliagao
evidenciando que a referida garantia real corresponde a, no minimo, 125% (cento
e vinte e cinco por cento) do valor da divida representada pelo respectivo CRI; e

3) Limite de Concentragao: o Fundo, ou outras partes relacionadas ao Fundo,

consideradas em conjunto, s6 poderdo adquirir ou deter até 50% (cinquenta por
cento) do volume total da oferta do respectivo CRI considerado individualmente.

Por fim, além dos critérios de elegibilidade acima, no caso onde a contraparte seja veiculo de
investimento gerido pelo Gestor, devem possuir critérios claros e objetivos de precificagdo:

1) guando existente, utilizar indicativo de precificacdo publicado diariamente pela
Anbima;
2) se precificacdo Anbima ndo estiver disponivel, negociagdo com base no valor de

marcagao a mercado (mark-to-market) do FII vendedor;

3) se a marcacao a mercado for inexistente, a negociacao podera ser feita na curva
do CRI.

Adicionalmente, o investimento em CRIs devera representar o percentual maximo indicado no
item 4.3 do Regulamento, sendo que cada CRI adquirido que tenha como contraparte veiculos de
investimento geridos pelo Gestor e/ou administrados e/ou geridos pelo Administrador podera
representar, individualmente, até 10% (dez por cento) do patrimonio liquido do Fundo.

Os critérios de elegibilidade acima descritos serdo observados no momento da realizacdo do
investimento pelo Fundo, ndo se caracterizando como um evento de desenquadramento caso tais
critérios deixem de ser verificados apds a realizagdo inicial do investimento.

PARA MAIORES ESCLARECIMENTOS SOBRE OS RISCOS DECORRENTES DA SITUAGAO DE
CONFLITO DE INTERESSES, VIDE OS FATORES DE RISCO “RISCO DE CONFLITO DE
INTERESSES” E “RISCO DE NAO APROVAGCAO DE CONFLITO DE INTERESSES”,
CONSTANTES DO PROSPECTO.

QUEM PODERA PARTICIPAR DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

Conforme disposto no Regulamento, somente poderdo votar na Assembleia Geral Extraordinaria
os Cotistas inscritos no livro de registro de Cotistas na data da convocagao da Assembleia, seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos de um ano.
Adicionalmente, ndo podem votar na Assembleia Geral Extraordinaria: (a) o Administrador ou o

Gestor; (b) os socios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor; (c) empresas
ligadas ao Administrador ou ao Gestor, seus sécios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores
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de servicos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (e) o cotista, na hipotese de
deliberacao relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que concorram para a
formacdo do patrimo6nio do Fundo; e (f) o cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo.

QUORUNS DE INSTALAGAO E DELIBERACAO

A Assembleia Geral Extraordinaria sera instalada com a presenca de qualquer nimero de Cotistas.
Tendo em vista que as matérias constantes da Ordem do Dia representam situacdes de conflitos
de interesses, a aprovacdo de tais matérias dependera da aprovacdao por maioria simples dos
Cotistas presentes na Assembleia Geral de Cotistas, desde que tais Cotistas presentes em tal
assembleia representem, necessariamente, (a) no minimo 25% (vinte e cinco por cento) de todas
as Cotas emitidas pelo Fundo, caso este tenha mais de 100 (cem) Cotistas; ou (b) no minimo
metade de todas as Cotas emitidas pelo Fundo, caso este tenha até 100 (cem) Cotistas.

COMO PARTICIPAR DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas poderdo ser tomadas mediante processo de
consulta formal, sem a necessidade de reunidao de Cotistas, formalizado em carta, telegrama,
correio eletrénico (e-mail) ou fac-simile dirigido pelo Administrador a cada Cotista, conforme
dados de contato contidos no boletim de subscricdo (caso aplicavel) ou conforme informado em
documento posterior firmado pelo Cotista e encaminhado ao Administrador, cuja resposta devera
ser enviada em até 30 (trinta) dias, respeitado o prazo minimo de (i) 15 (quinze) dias de
antecedéncia, no caso de matérias de assembleias gerais extraordinarias, e (ii) 30 (trinta) dias
de antecedéncia, no caso das matérias de assembleias gerais ordinarias, e desde que observadas
as formalidades previstas nos artigos 19, 19-A e 41, I e II da Instrugdo CVM 472/08.

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

PARTICIPACAO POR PROCURACAO

O Administrador e o Gestor disponibilizaram uma minuta de procuragdo especifica que podera
ser celebrada de forma facultativa, no ambito da Oferta, pelo investidor no mesmo ato da
ordem de investimento, da assinatura do Pedido de Reserva ou Pedido de Subscricao, para a
realizacdo da Assembleia Geral Extraordinaria, na qual o Cotista podera, caso deseje outorgar a
respectiva procuragdo, optar por votar, em cada uma das matérias indicadas acima (i) de forma
favoravel; (ii) de forma contraria; ou (iii) em abstencdo. Referida procuracdo ndo podera ser
outorgada para o Gestor do Fundo ou parte a ele vinculada.

Ainda, uma vez outorgada, a procuragdo acima mencionada podera ser revogada,

unilateralmente, a qualquer tempo até a data da realizacdo da Assembleia Geral Extraordinaria,
mediante comunicagao entregue ao Administrador em sua sede.
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No caso de outorga de procuracdo, os representantes legais ou procuradores deverdo ter sido
constituidos ha menos de 1 (um) ano, com a devida comprovacgao de poderes?.

Em que pese a disponibilizacdo da procuracdao, o Administrador e o Gestor destacam a importancia
da participagdo dos Cotistas na Assembleia Geral Extraordindria que deliberard sobre a aquisicdo
de tais ativos, tendo em vista que referida aquisicdo é considerada como uma situagdo de
potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 34 da Instrucdao CVM 472, sendo certo que
tal conflito de interesses somente serd descaracterizado mediante aprovacdo prévia de Cotistas
reunidos em Assembleia Geral Extraordinaria.

ESCLARECIMENTOS ADICIONAIS

Na data da convocagdo da Assembleia Geral Extraordindria, o Administrador disponibilizara todas
as informagles e documentos necessarios ao exercicio informado do direito de voto, em sua
pagina na rede mundial de computadores, no Sistema de Envio de Documentos, disponivel na
pagina da CVM na rede mundial de computadores, e na pagina da rede mundial de computadores
da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo.

Ainda, para mais esclarecimentos sobre o presente Manual de Exercicio de Voto e sobre a
Assembleia Geral Extraordinaria, os Cotistas poderdo entrar em contato com o Administrador,
por meio do enderego abaixo:

BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n® 1.793, 2° andar, Cerqueira César
CEP 01311-200, S3do Paulo - SP

Tel.: +55 (11) 3138-1623 e +55 (11) 3138-1678

E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br

Website: https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitaisAdicionalmente, os
documentos relativos a Assembleia Geral Extraordinaria estardo a disposicdo dos Cotistas para
analise no seguinte enderego eletronico: https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-
de-capitais

! No caso de Pessoa Juridica: (i) copia do Ultimo estatuto ou contrato social consolidado e da documentacdo societaria
outorgando poderes de representagdo (ata de eleigdo dos diretores e/ou procuragdo); e (ii) documento de identificagdo
com foto do(s) representante(s) legal(is). No caso de Fundos de Investimento: (i) cépia do Ultimo regulamento
consolidado do fundo e estatuto social de seu administrador, além da documentagdo societaria outorgando poderes de
representacdo (ata de eleicdo dos diretores e/ou procuracdo); e (ii) documento de identificacgdo com foto do(s)
representante(s) legal(is)
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