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PROSPECTO PRELIMINAR

OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DA 12 (PRIMEIRA) EMISSAO DE COTAS DA CLASSE UNICA DO

AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ n° 66.833.974/0001-64

ADMINISTRADORA

BancoDaycoval

BANCO DAYCOVAL S.A.
CNPJ n° 62.232.889/0001-90
Avenida Paulista, n® 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, Sao Paulo — SP

GESTORA

NZQUEST

AZ QUEST PANORAMA LTDA.
CNPJ n° 37.783.771/0001-02
Rua Tabapua, n® 422, conjunto 41, Itaim Bibi, CEP 04533-001, S&o Paulo - SP
Tipo ANBIMA: Papel Fundos, Gestdo Ativa - Segmento ANBIMA: Multicategoria
Oferta publica de distribuicdo primaria de, inicialmente, 3.600.000 (trés milhdes e seiscentas mil) cotas (“Cotas”), sem considerar o Lote Adicional (conforme definido abaixo), integrantes da 12 (primeira) emissdo de cotas da CLASSE
UNICA DO AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, classe Unica de cotas de responsabilidade limitada, inscrita no CNPJ sob o n®
66.833.974/0001-64 (“Classe” ou "Fundo"), todas nominativas e escriturais, em série dnica, com preco unitario de emisséo de R$100,00 (cem reais) por Cota (“Preco de Emiss&o”, “Primeira Emissdo” e “Oferta’, respectivamente). Caso
seja distribuido o Montante Inicial da Oferta (conforme abaixo definido), o custo unitario de distribuicao, ou seja, o custo de distribuicao dividido pelo nimero de Cotas subscritas no ambito da Oferta sera de R$4,35 (quatro reais
e trinta e cinco centavos) por Cota (“Custo Unitério de Distribuicdo”) e sera arcado, em sua totalidade, com os recursos captados pelo FIl Master (conforme definido neste Prospecto) por meio da oferta publica de distribuicao de

cotas subordinadas da sua 12 (primeira) emissdo, nos termos previstos nos documentos da oferta da 12 (primeira) emissao de cotas do Fll Master. O Custo Unitério de Distribuicdo da Oferta ira variar conforme a quantidade de
Cotas efetivamente distribuidas no &mbito desta Primeira Emissao. A Oferta sera realizada no montante total de, inicialmente,

R$360.000.000,00 *

(trezentos e sessenta milhdes de reais)
(“Montante Inicial da Oferta”)

*podendo o Montante Inicial da Oferta ser (i) aumentado em virtude da emissdo total ou parcial do Lote Adicional (conforme abaixo definido); ou (ii) diminuido em virtude da possibilidade de Distribuicao Parcial (conforme abaixo
definido), desde que observado o Montante Minimo da Oferta (conforme abaixo definido).

A Oferta sera realizada sob a coordenagéo da XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicao financeira integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede
na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, Bloco |, Botafogo, CEP 22250-911, inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0001-04 (“Coordenador Lider" ou "XP Investimentos”), observado o
procedimento para registro de ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios e o Acordo de Cooperagdo Técnica — Ofertas Publicas celebrado entre a Comisséo de Valores Mobiliarios ("CVM") e a Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais ("ANBIMA” e "Convénio CVM-ANBIMA’, respectivamente).

O Montante Inicial da Oferta podera ser acrescido em até 25% (vinte e cinco por cento) (“Lote Adicional”), ou seja, em até R$90.000.000,00 (noventa milhdes de reais), correspondentes a 900.000 (novecentas mil) Cotas (“Cotas do
Lote Adicional”), sendo certo que a defini¢do acerca do exercicio ou ndo da op¢do de emissdo das Cotas do Lote Adicional ocorrera na data do Procedimento de Alocacdo (conforme adiante definido), a serem emitidas nas mesmas
condi¢bes e mesmas caracteristicas das Cotas inicialmente ofertadas, sem a necessidade de novo requerimento de registro da Oferta a CVM ou modificacdo dos termos da Primeira Emissdo e da Oferta, que, somado a quantidade
de Cotas originalmente ofertadas, totalizara até 4.500.000 (quatro milhdes e quinhentas mil) Cotas, equivalentes a até R$450.000.000,00 (quatrocentos e cinquenta milhGes de reais).

As Cotas da Oferta sero depositadas para: (i) distribuicdo, no mercado primério, por meio do Médulo de Distribuicso de Ativos (“MDA"), administrado e operacionalizado pela B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO - BALCAO B3
("B3" e "Balcdo B3", respectivamente), sendo a distribuicéo liquidada financeiramente por meio do Balcéo B3; e (ii) negociagao, no mercado secundario, no Fundos 21 - Modulo de Fundos, administrado e operacionalizado pelo
Balcdo B3, sendo as negociagdes e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as Cotas custodiadas eletronicamente no Balcao B3. A colocacdo das Cotas para Investidores que ndo possuam contas operacionais de
liquidagao dentro dos sistemas de liquidacdo do Balcdo B3 podera ocorrer por meio de conta(s) mantida(s) pelo Coordenador Lider sob procedimento de distribuicdo por conta e ordem, de acordo com as regras definidas entre o
Coordenador Lider e a Gestora, com a interveniéncia anuéncia do Fundo e da Administradora.

O PEDIDO DE ANALISE PREVIA DA OFERTA FOI REALIZADO PERANTE A ANBIMA EM 18 DE MAIO DE 2026.

E ADMISSIVEL O RECEBIMENTO DE INTENC()ES DE INVESTIMENTO A PARTIR DE 03 DE JUNHO DE 2026. 0S DOCUMENTOS DE ACEITAQAO (CONFORME DEFINIDOS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR) SAO
IRREVOGAVEIS E IRRETRATAVEIS E SERAO QUITADOS APOS O INICIO DO PERIODO DE DISTRIBUIC&O (CONFORME DEFINIDO NESTE PROSPECTO PRELIMINAR), CONFORME OS TERMOS E CONDIQéES
DA OFERTA.

AS INFORMACOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTAO SOB ANALISE DA ANBIMA.

CONSIDERANDO QUE A OFERTA FOI SUBMETIDA AO RITO DE REGISTRO AUTOMATICO DE DISTRIBUIGAO NOS TERMOS DA RESOLUGAO CVM 160, COM ANALISE PREVIA PELA ANBIMA, EM RAZAO DO
CONVENIO CVM-ANBIMA, OS DOCUMENTOS RELATIVOS AS COTAS E A OFERTA NAO FORAM OBJETO DE REVISAO PREVIA PELA CVM.

A RESPONSABILIDADE DE CADA COTISTA SERA LIMITADA AO VALOR DAS COTAS DO FUNDO POR ELE SUBSCRITAS, NOS TERMOS DO REGULAMENTO E DA RESOLUCAO CVM 175 (CONFORME
DEFINIDO ABAIXO).

AS COTAS NAO CONTARAO COM CLASSIFICACRO DE RISCO CONFERIDA POR AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO EM FUNCIONAMENTO NO PAIS.
0S INVESTIDORES DEVEM LER A SEGAO “FATORES DE RISCO” DESTE PROSPECTO PRELIMINAR, NAS PAGINAS 15 A 39.

O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA NAO IMPLICARA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DOS OFERTANTES, BEM
COMO SOBRE AS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

QUAISQUER OUTRAS INFORMAGOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO, AS COTAS, A OFERTA E ESTE PROSPECTO PRELIMINAR PODERAO SER OBTIDOS JUNTO A ADMINISTRADORA, A GESTORA, AO
COORDENADOR LIiDER E/OU CVM, POR MEIO DOS ENDEREGOS, TELEFONES E E-MAILS INDICADOS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR.

ESTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTA, BEM COMO O PROSPECTO DEFINITIVO (EM CONJUNTO COM O PROSPECTO PRELIMINAR, O “PROSPECTO”) DISPONIVEL NAS PAGINAS DA REDE MUNDIAL DE
COMPUTADORES DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA, DO COORDENADOR LiDER, DA CVM E DO FUNDOS.NET, ADMINISTRADO PELA B3, NOS TERMOS DO ARTIGO 13 DA RESOLUCﬂO CVM 160.

A data deste Prospecto Preliminar é 27 de maio de 2026.
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2. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DA OFERTA
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2.1 Breve descricao da oferta

As Cotas da Primeira Emissao sdo objeto de distribui¢do publica, sob o regime de melhores esforcos de
colocagdo, conduzida pelo Coordenador Lider, sob o rito de registro automatico de distribuicdo na CVM,
mediante analise prévia da ANBIMA, nos termos do Convénio CVM - ANBIMA, conforme procedimentos
previstos na Resolucdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada (“"Resolu¢do CVM
160"), nos termos e condigdes da Oferta aprovados em 27 de maio de 2026 por meio do "“Instrumento
Particular de Deliberacdo Conjunta de Alteracdo do Regulamento do Daycoval D84 Fundo de Investimento
Imobilidrio Responsabilidade Limitada” ("Ato de Aprovacdo da Oferta”) e do “"Contrato de Estruturacdo,
Coordenacdo e Distribuicdo Publica, Sob o Regime de Melhores Esforcos de Colocacéo, da 19 (Primeira)
Emissdo de Cotas da Classe Unica do AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento
Imobilidrio Responsabilidade Limitada”, celebrado entre a Classe, representada por sua gestora, a AZ
QUEST PANORAMA LTDA., sociedade limitada, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo,
na Rua Tabapud, n° 422, conjunto 41, Itaim Bibi, CEP 04.533-001, inscrita no CNPJ sob n°
37.783.771/0001-02, devidamente autorizada a prestacao dos servicos de administracdo de carteira de
titulos e valores mobilidrios na categoria “gestor de recursos”, por meio do Ato Declaratorio expedido
pela CVM n° 18.773, de 18 de maio de 2021, na qualidade de gestora (“Gestora”) e o Coordenador Lider,
na qualidade de partes, e, ainda, na qualidade de intervenientes-anuentes, a Gestora, o BANCO
DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, Avenida
Paulista, n° 1.793, Bela Vista, CEP 01.311-200, inscrita no CNPJ sob o n° 62.232.889/0001-90,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracao de carteiras de valores
mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 17.552,
de 5 de dezembro de 2019, na qualidade de administradora (“Administradora”), e o FIl Master (conforme
abaixo definido) (“Contrato de Distribuicdo”).

Considerando a constituicdo do Fundo em classe Unica, para os fins do presente Prospecto Preliminar,
toda e qualquer referéncia ao Fundo também devera ser interpretada como uma referéncia a Classe,
bem como toda e qualquer referéncia a Classe também devera ser interpretada como uma referéncia
ao Fundo.

A Administradora, a Gestora e a Classe serdo referidas, em conjunto, como “"Ofertantes”.

Termos iniciados em letra mailscula, que estejam no singular ou no plural e que ndo estejam
expressamente definidos neste Prospecto Preliminar, terdo o significado que lhes for atribuido no
Regulamento.

2.2 Apresentacao da classe ou subclasse de cotas, conforme o caso, com as informacées que a
Administradora deseja destacar em relacdo aquelas contidas no Regulamento

As Cotas: (i) serdo emitidas em série Unica (ndo existindo diferencas acerca de qualquer vantagem ou
restricdo entre as Cotas) e conferem aos seus titulares idénticos direitos, inclusive no que se refere a
direitos politicos, patrimoniais e econOmicos, e aos pagamentos de rendimentos e amortizacdes; (ii)
correspondem a fra¢des ideais do patrimdnio liquido da Classe; (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 da Classe previstos no
Regulamento, se houver; (vi) ndo conferem aos seus titulares propriedade sobre os ativos integrantes
da carteira da Classe ou sobre fracdo ideal desses ativos; (vii) cada Cota corresponderd a um voto nas
assembleias da Classe; e (viii) serdo registradas em contas de depésito individualizadas, de acordo com
os procedimentos do Coordenador Lider ou do escriturador das Cotas (“Escriturador”), conforme o caso,
em nome dos respectivos titulares, a fim de comprovar a propriedade das Cotas e a qualidade de cotista
da Classe (“Cotista”), sem emissdo de certificados.

Cada Cota tera as caracteristicas que lhe forem asseguradas no regulamento do Fundo, bem como no
respectivo anexo descritivo da Classe (em conjunto, o "Regulamento”), nos termos da legislacdo e
regulamentacao vigentes.
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2.3 Identificacao do publico-alvo

A Oferta é destinada a investidores em geral que: (i) sejam pessoas fisicas ou pessoas juridicas
residentes, domiciliadas ou com sede no Brasil, e que nado estejam compreendidos na definicdo de
Investidores Institucionais (conforme adiante definido) e que apresentem Documento de Aceitagdo
(conforme abaixo definido), em valor igual ou inferior a R$ 999.900,00 (novecentos e noventa e nove mil
e novecentos reais), correspondente a 9.999 (nove mil novecentas e noventa e nove) Cotas considerando
o Preco Unitario da Cota (“Investidores Nao Institucionais”); e (ii) sejam (@) nos termos do artigo 2°,
§ 2°, da Resolucdo da CVM n° 27, de 8 de abril de 2021, conforme em vigor ("Resolucdo CVM 27"),
instituicdes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil;
companhias seguradoras e sociedades de capitalizacdo; entidades abertas e fechadas de previdéncia
complementar; fundos patrimoniais e fundos de investimento registrados na CVM; (b) investidores
qualificados, conforme definidos no artigo 12 da Resolugdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor, que sejam fundos de investimentos, entidades administradoras de recursos de
terceiros registradas na CVM, condominios destinados a aplicacdo em carteira de titulos e valores
mobilidrios registrados na CVM e/ou na B3, em qualquer caso, com sede no Brasil; assim como (c)
investidores que ndo se enquadrem na definicdo dos itens “(a)” e “(b)" acima, mas que formalizem
Documento de Aceitagdo em valor igual ou superior a R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais),
correspondente a 10.000 (dez mil) Cotas considerando o Preco Unitario da Cota, em qualquer caso,
residentes, domiciliados ou com sede no Brasil, e que aceitem os riscos inerentes a tal investimento
(“Investidores Institucionais” e, em conjunto com os Investidores N&o Institucionais, “Investidores”).

No ambito da Oferta, ndo serad admitida a aquisicdo de Cotas por clubes de investimento constituidos
nos termos dos artigos 27 e 28 da Resolucdao da CVM n° 11, de 18 de novembro de 2020,
conforme alterada.

Nos termos da regulamentacdo em vigor, poderd ser aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas
na Oferta.

Para os fins da Oferta, serdo consideradas “Pessoas Vinculadas” os Investidores que sejam, nos termos
do inciso XVI do artigo 2° da Resolucdo CVM 160 e do artigo 29, inciso XlI, da Resolucdo da CVM n° 35,
de 26 de maio de 2021, conforme alterada: (i) controladores, diretos ou indiretos, ou administradores,
dos Ofertantes 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) controladores,
diretos ou indiretos, e/ou administradores do Coordenador Lider; (iii) funcionarios, operadores e demais
prepostos do Coordenador Lider e dos Ofertantes, diretamente envolvidos na estruturacdo da Oferta;
(iv) assessores de investimento que prestem servicos ao Coordenador Lider; (v) demais profissionais
que mantenham, com o Coordenador Lider contrato de prestacdo de servicos diretamente relacionados
a atividade de intermediagdo ou de suporte operacional no ambito da Oferta; (vi) sociedades
controladas, direta ou indiretamente, pelo Coordenador Lider, pelos Ofertantes, ou por pessoas a eles
vinculadas; (vii) conjuge ou companheiro e filhos menores das pessoas mencionadas nos itens “(ii)" a
“(v)" acima; e (viii) fundos de investimento cuja maioria das cotas pertenca a pessoas mencionadas nos
itens acima, salvo se geridos discricionariamente por terceiros que ndo sejam pessoas vinculadas nos
termos descritos acima.

Fica estabelecido que os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas deverdo, necessariamente, indicar
no Documento de Aceitacao, a sua condicao de Pessoa Vinculada.

Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um ter¢o) da quantidade de Cotas inicialmente
ofertada no ambito da Oferta (sem considerar as Cotas do Lote Adicional), ndo serd permitida a
colocagdo de Cotas junto aos Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas, nos termos do
artigo 56 da Resolugdo CVM 160, sendo os respectivos Documentos de Aceitacao cancelados, observado
0 previsto no paragrafo 1° do artigo 56 da Resolu¢do CVM 160.

Caso nao seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas
inicialmente ofertada no ambito da Oferta (sem considerar as Cotas do Lote Adicional), ndo havera
limitacdo para participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta, podendo as Pessoas Vinculadas
representarem até 100% (cem por cento) dos Investidores.
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Nao serdo realizados esforcos de colocacdo de Cotas em qualquer outro pais que ndo o Brasil.

Sera garantido aos Investidores o tratamento equitativo, observado o respectivo Plano de Distribuicao
(conforme abaixo definido), desde que a aquisicdo das Cotas ndo lhes seja vedada por restricdo legal,
regulamentar ou estatutaria, cabendo ao Coordenador Lider a verificacdo da adequagao do investimento
nas Cotas ao perfil de seus respectivos clientes.

A PARTICIPAGAO DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRICAO E INTEGRALIZAGAO DAS COTAS
PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. PARA
MAIS INFORMAGOES, VEJA O FATOR DE RISCO “RISCO DE PARTICIPAGAO DE PESSOAS
VINCULADAS NA OFERTA” NA PAGINA 20 DESTE PROSPECTO.

2.4 Indicacao sobre a admissao a negociagcao em mercados organizados

As Cotas serdo depositadas para: (i) distribui¢do, no mercado primario, por meio do MDA, administrado
e operacionalizado pelo Balcao B3, sendo a distribuicdo liquidada financeiramente por meio do Balcdo
B3; e (ii) negociacdo, no mercado secundario, no Fundos 21 - Mddulo de Fundos, administrado e
operacionalizado pelo Balcdo B3, sendo as negociacbes e os eventos de pagamento liquidados
financeiramente e as Cotas custodiadas eletronicamente no Balcdo B3.

A colocacdo das Cotas para Investidores que ndo possuam contas operacionais de liquidagdo dentro
dos sistemas de liquidagdo da B3 no ambiente de balcdo podera ocorrer por meio de conta(s) mantida(s)
pelo Coordenador Lider sob procedimento de distribuicdo por conta e ordem, de acordo com as regras
definidas entre o Coordenador Lider e a Gestora, com a interveniéncia anuéncia do Fundo e da
Administradora, sendo certo que os Investidores deverdo: (i) verificar com o Coordenador Lider, antes
de realizar o seu Documento de Aceitacdo, se esse, a seu exclusivo critério, exigira (a) a abertura ou
atualizacdo de conta e/ou cadastro e/ou (b) a manutencdo de recursos em conta nela aberta e/ou
mantida, para fins de garantia da intencdo de investimento; (ii) verificar com o Coordenador Lider, antes
de realizar o seu Documento de Aceitagdo, a possibilidade de débito antecipado da reserva por parte
do Coordenador Lider; e (iii) entrar em contato com o Coordenador Lider para obter informagdes mais
detalhadas sobre o prazo estabelecido pelo Coordenador Lider e pela Administradora para envio do
Documento de Aceitacdo, ou, se for o caso, para a realizacdo do cadastro no Coordenador Lider, tendo
em vista os procedimentos operacionais adotados pelo Coordenador Lider e pela Administradora.

O Escriturador sera responsavel pela custédia das Cotas que nao estiverem custodiadas eletronicamente
na B3.

2.5 Valor nominal unitario de cada cota e custo unitario de distribuicao

O preco de emissdo de cada Cota sera equivalente a R$100,00 (cem reais) por Cota (“Preco de Emiss&o”),
e sera fixo até a data de encerramento da Oferta, que se dard com a divulgacdo do anuncio de
encerramento da Oferta ("Anuncio de Encerramento”).

Caso seja distribuido o Montante Inicial da Oferta, o custo unitario de distribuicdo, ou seja, o custo de
distribuicdo dividido pelo nimero de Cotas subscritas no ambito da Oferta sera de R$4,35 (quatro reais
e trinta e cinco centavos) por Cota (“Custo Unitério de Distribuicdo”), observado que, no ambito da
Oferta, ndo haverd cobranga de taxa de distribuicdo primaria das Cotas aos Investidores. O Custo
Unitario de Distribuicdo da Oferta ira variar conforme a quantidade de Cotas efetivamente distribuidas
no ambito da Primeira Emissdo. O Preco de Emissao ja engloba o Custo Unitario de Distribuico.

Os custos indicativos da Oferta, incluindo as despesas incorridas, serdo arcados, em sua totalidade, com
os recursos captados pelo FIl Master por meio da oferta publica de distribuicdo de cotas subordinadas
da sua 12 (primeira) emissdo, nos termos previstos nos documentos da oferta da 12 (primeira) emissao
de cotas do Fll Master.

2.6 Valor total da oferta e valor minimo da oferta

O montante da Oferta sera de, inicialmente, R$360.000.000,00 (trezentos e sessenta milhdes de reais)
("Montante Inicial da Oferta”), considerando a subscricdo e integralizacdo da totalidade das Cotas pelo
Preco de Emissdo, podendo o Montante Inicial da Oferta ser: (i) aumentado em virtude da emissao total
ou parcial do Lote Adicional; ou (ii) diminuido em virtude da possibilidade de Distribuicao Parcial, desde
que atingido o Montante Minimo da Oferta.
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Os Ofertantes poderdo, em comum acordo com o Coordenador Lider, optar por emitir um lote adicional
de Cotas, aumentando em até 25% (vinte e cinco por cento) a quantidade das Cotas originalmente
ofertadas, nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 50 da Resolugdo CVM 160 (“Lote
Adicional”), ou seja, em até 900.000 (novecentas mil) Cotas (“Cotas do Lote Adicional”), equivalente a
até R$90.000.000,00 (noventa milhdes de reais), que, somado a quantidade de Cotas originalmente
ofertadas, totalizara até 4.500.000 (quatro milhdes e quinhentas mil) Cotas, equivalentes a até
R$450.000.000,00 (quatrocentos e cinquenta milhdes de reais), sendo certo que a definicdo acerca do
exercicio ou ndo da opcao de emissdo das Cotas do Lote Adicional ocorrerd na data do Procedimento
de Alocacgdo (conforme definido abaixo), e, caso haja o exercicio, devera ocorrer nos mesmos termos e
condi¢des das Cotas inicialmente ofertadas, sem a necessidade de novo requerimento de registro da
Oferta a CVM ou modificacdo dos termos da Primeira Emissdo e/ou da Oferta. As Cotas, 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 condic¢des e preco das
Cotas inicialmente ofertadas, sendo que a colocagdo das Cotas oriundas do exercicio do Lote Adicional
também serad conduzida sob o regime de melhores esforcos de colocacdo pelo Coordenador Lider.

N&o sera outorgada pela Classe ao Coordenador Lider a opcao de distribuicdo de lote suplementar para
fins de estabilizacdo do preco das Cotas, nos termos do artigo 51 da Resolucdo CVM 160.

A realizagdo da Oferta esta condicionada a subscricdo e integralizagdo de, no minimo, R$45.000.000,00
(quarenta e cinco milhdes de reais), correspondente a 450.000 (quatrocentas e cinquenta mil) Cotas
("Montante Minimo da Oferta”).

Atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer momento, de modo
que as demais Cotas que nao forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o Periodo de
Distribuicdo deverdo ser canceladas pela Administradora. Uma vez atingido o Montante Minimo da
Oferta, a Administradora e a Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider, poderdo encerrar a
Oferta a qualquer momento.

2.7 Quantidade de cotas a serem ofertadas de cada classe e subclasse, se for o caso

A quantidade de Cotas sera de, inicialmente, 3.600.000 (trés milhdes e seiscentas mil) Cotas, podendo
tal quantidade inicial ser: (i) aumentada em virtude da emissdo total ou parcial do Lote Adicional, ou (ii)
diminuida em virtude da Distribuicdo Parcial, desde que atingido o Montante Minimo da Oferta.(Esta
pagina foi intencionalmente deixada em branco).
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3. DESTINACAO DOS RECURSOS
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3.1 Exposicao clara e objetiva do destino dos recursos provenientes da emissio cotejando a luz
de sua politica de investimento, descrevendo-a sumariamente

Os recursos liquidos provenientes da Oferta, inclusive os recursos provenientes da eventual emissao de
Cotas do Lote Adicional, serdo investidos DE FORMA ATIVA E DISCRICIONARIA PELA GESTORA, de
acordo com a politica de investimento da Classe, de forma a buscar proporcionar ao Cotista a valorizagdo
e a rentabilidade de suas Cotas, por meio da aplicacdo de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento)
de seu patriménio em cotas seniores de emissdo da classe Unica do AZ QUEST PANORAMA RENDA
SENIOR MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA,
inscrita no CNPJ sob o n° 66.834.028/0001-32 (“Fll Master").

A parcela remanescente dos recursos integrantes do Patrimonio Liquido que, temporaria ou
permanentemente, ndo estiver aplicada nos Ativos-Alvo devera ser aplicada em (i) cotas de fundos de
investimento de renda fixa ou titulos de renda fixa, publicos ou privados, de liquidez compativel com as
necessidades da Classe, de acordo com as normas editadas pela CVM, observados os limites fixados no
Anexo Normativo lll a Resolucdo CVM 175; (ii) titulos publicos federais e operacdes compromissadas
com lastro nos papéis indicados no item “i" acima; (iii) certificados de depdsito bancario, com liquidez
compativel com as necessidades do Fundo, emitidos por instituicdo financeira de primeira linha; (iv)
derivativos, exclusivamente para fins de protecdo patrimonial, cuja exposicdo seja sempre, no maximo,
o valor do patriménio liquido da Classe; e (v) compromissadas em titulos privados em ativos mobiliarios

ou imobiliarios (“Ativos Financeiros de Liquidez").

Para maiores informacdes sobre a politica de investimento da Classe, vide Capitulo 6 do anexo ao
Regulamento.

Politica de Investimento do Fll Master

O Fll Master tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacdo de suas Cotas, por meio da
aplicagdo de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu Patrimonio Liquido nos seguintes
Ativos-Alvo, observada a sua politica de investimento: (a) certificados de recebiveis imobiliarios, desde
que tenham sido objeto de oferta publica registrada na CVM; (b) acbes, debéntures, bonus de
subscricao, seus cupons, direitos e recibos de subscricao, certificados de depdsito de valores mobiliarios,
cotas de fundos de investimento, notas promissoérias, notas comerciais e quaisquer outros valores
mobiliarios, desde que se tratem de emissores registrados na CVM e cujas atividades preponderantes
sejam permitidas aos fundos de investimento imobilidrio; (c) acdes ou cotas de sociedades cujo Unico
proposito se enquadre entre as atividades permitidas aos Fll; (d) certificados de potencial adicional de
construcdo emitidos com base na Resolu¢cdo CVM n° 84, de 31 de marco de 2022, conforme alterada;
(e) cotas de fundos de investimento em participacdes que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos fundos de investimento imobilidrios ou de fundos de
investimento em agbes que sejam setoriais e que invistam exclusivamente em construcao civil ou no
mercado imobilidrio; (f) cotas de outros fundos de investimento imobilidrio; (g) cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios que tenham como politica de investimento, exclusivamente,
atividades permitidas aos fundos de investimento imobilidrio, desde que tenham sido objeto de oferta
publica registrada na CVM; (h) letras hipotecarias; (i) letras de crédito imobiliario; (j) letras imobiliarias
garantidas; e (k) demais ativos que sejam ou venham a ser permitidos pela legislacdo ou regulamentacdo
aplicavel ("Ativos-Alvo do FIl Master”).

A parcela remanescente dos recursos integrantes do Patriménio Liquido do FIl Master que, temporaria
ou permanentemente, ndo estiver aplicada nos Ativos-Alvo do FIl Master devera ser aplicada em (i) cotas
de fundos de investimento de renda fixa ou titulos de renda fixa, publicos ou privados, de liquidez
compativel com as necessidades da Classe, de acordo com as normas editadas pela CVM, observados
os limites fixados no Anexo Normativo Il a Resolucdo CVM 175; (ii) titulos publicos federais e opera¢des
compromissadas com lastro nos papéis indicados no item “i” acima; (iii) certificados de depdsito
bancario, com liquidez compativel com as necessidades do Fundo, emitidos por instituicdo financeira de
primeira linha; (iv) derivativos, exclusivamente para fins de protecdo patrimonial, cuja exposicdo seja
sempre, no maximo, o valor do patriménio liquido da Classe; e (v) compromissadas em titulos privados
em ativos mobilidrios ou imobiliarios.
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Aquisicdo de Cotas Seniores do Fll Master

Os recursos da Oferta serdo destinados a subscricdo e integralizacdo de cotas seniores da classe Unica
do Fll Master ("Cotas Seniores"), observado que referidos recursos serdo aportados nas Cotas Seniores
apods a obtencdo da aprovacdo da aquisicdo dos Ativos Conflitados do Fll Master (conforme definido
abaixo).

As Cotas Seniores sdo destinadas exclusivamente a investidores profissionais, conforme definidos na
regulamentacdo aplicavel, com prazo de duragdo de 5 (cinco) anos, contados da data da 12 (primeira)
integralizacdo de Cotas Seniores, prorrogaveis por mais 2 (dois) anos, a exclusivo critério da Gestora,
sem a necessidade de deliberagédo pela Assembleia Geral de Cotistas.

Pipeline Meramente Indicativo

A Gestora, na data deste Prospecto Preliminar, estd em processo de originagdo, selecdo, analise e
negociac¢do, conforme o caso, para a potencial aquisicdo de ativos em conformidade com a politica de
investimento do FIl Master. As principais caracteristicas dos ativos sdo detalhadas abaixo, sem prejuizo
de serem selecionados outros ativos elegiveis para a aquisicdo pelo FIl Master.

O pipeline meramente indicativo abaixo foi construido com base na estratégia de investimento que a
Gestora pretende adotar na gestdo da carteira de ativos do FIl Master, o qual é atualmente composto
pelos seguintes ativos (“Ativos-Alvo do FIl Master”):

Prozo  Durafion

(Anos) (Anos) (RS mm)

I Pinheiros [SP) Desembalsado Fl Estogue Corporativo em AF Imdwels, CF Recebiveis, Aval Controladares 5% Dl 3405 _ 15 68 128
o ! ! = Construgfio Fundlos de Reserva g 8
" e - AF Iméveis, CF Recebivels, Aval Holding & P
Incomporadorg 2 Belo Horizonte [MG)  Desembolsadn CRI Oleros Fundos de Reserva 4% cDl 4.00% 1.25% 5 25 48
Incorparadara 3 Butantd (3P) Dessmbolsado CRI Temsng + Cbras Praprisdads das Unidadss Transacionadas 50% col 4.60% 1.20% 5 28 10
Incorporadora 4 Brookdin (SP] Em Desembolso  CRI Oleras AF Iméveis, CF Recebivels e Fundos de Reserva 75% CDI 3.00% 1.35% 5 22 na
Incomparadera § Alphavile (58] Em Desembolso CRI Oloras AFImdveis, CF Recsiveis. Aval Confrofadarss & gy col 400%  200% 4 2 100
ik Funclos de Reserva
Incorporadora 6 580 Paulo (5P) Em Desembolso  CRI Temenas + Estoque Pranfo Propriedade das Unidades Transacionadas 45% cDI 400 1.35% & 3 80
~ . - AF Iméveis, CF Recebiveis, Aval Conirolodares
Incorparadora 7 Bela Visa [3F) Em Desembolso Estoque Aguisiclo Estogue i o Rasanc 7% cDl 4207 0.40% 3 18 25
- A . AF Imaweis, CF Recebiveis, Aval Controlodores e
Incorparadora 8 Higiendpolis [SF]  Em Desembolso  CRI Obros Forint te Resarva 75% cDI 375% 1.75% 5 25 40
Incoporadora ¥ Rio de Janeiro (R]  Em Desemboko  CRI Temsno + Cbras AF Imdveis, CF Recebiveis. Aval Confroladorese 75 col 3,105 4 21 183
Fundos de Reserva
Butantd e Cantfareira AF Imdveis, CF Recebiveis, Aval Controlodores e
Incorporadora 10 5P) Em Desembolso  CRI Oloras Fundos de Resaria 5% CDI 4.50% 2,00% 4 2 84,5
incorporadora 11 Vil Olimpia [SF)  Em Bstuturagéio CRI Estoque Fronfo AFImavels, CF Recesivels, Aval Confrolodares e o, fev] 3.50% 3 18 28
undos de Reserva
Incorporadora 12 Pinheiros [SP) Em Estuturagés  CRI Obras AF Imdveis, CF Recebiveis, Aval Confroladorese ;g col 300% 1.00% 5 3 180
Fundos de Reserva
Incorporadora 13 Higiendpolis [SF]  Em Bstruturagdis CRI Aquisiciio Estogue. Propriedade dos Unidodes Transocionadas. 70% col 3005 3,00% 3 13 30
B . - AF Imdveis, CF Recebiveis, Aval Controlodorss &
Incorporadora 14 Belo Horizonte [MG)  Em Estruturag@o  CRI Obras Ruralen = Flasror 7% (=r)] 4.20% 1.25% 4 24 85
Fipsine AF Iméweis, CF Recebiveis, Fundo de Reserva,
Incorporadora 15 Varigdos (SF. MG) Avancado CRI Carteira. Fundo de Re:omprc_: & Jubordinagde do 75% (=r)] 3.50% - ? 4 120
£ene80e Emissor
e Pipeline R N N — - . ;
Incorporadora 16 Jardins [5P) Avancado CRI Aguisic@o Estoque Propriedade das Unidades Tronsocionadas 0% CDI 4.00% 1.50% 4 28 75
ncomerador 17 Osasco [57] Fipsiine sl p— AF Iméweis, CF Recebiveis, Aval Confrolodores e e ool AR 1.00% as 18 0
Avangodo Fundos de Reserva

O PIPELINE ACIMA E MERAMENTE INDICATIVO, SEM GARANTIA DE QUE OS RECURSOS SERAO
APLICADOS PELO FIl MASTER NOS ATIVOS NELE MENCIONADOS. NESTA DATA, NEM A CLASSE
NEM O FIl MASTER CELEBRARAM QUALQUER INSTRUMENTO VINCULANTE QUE LHES GARANTA
O DIREITO A AQUISICAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-DETERMINADOS COM A UTILIZAGAO DE
RECURSOS DECORRENTES DA OFERTA, DE MODO QUE A DESTINACAO DE RECURSOS ORA
DESCRITA E ESTIMADA, NAO CONFIGURANDO QUALQUER COMPROMISSO DO Fil MASTER OU
DA GESTORA EM RELAGAO A EFETIVA APLICAGCAO DOS RECURSOS OBTIDOS NO AMBITO DA
OFERTA.

NAO HA GARANTIA DE QUE A GESTORA CONSEGUIRA DESTINAR OS RECURSOS ORIUNDOS DA
OFERTA DE FORMA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE. A CONCRETIZACAO DAS
AQUISICOES DEPENDERA, DENTRE OUTROS FATORES, DA EXISTENCIA DE ATIVOS DISPONIVEIS
PARA INVESTIMENTO PELO Fll MASTER. CASO OS RECURSOS OBTIDOS PELA OFERTA SEJAM
SUPERIORES AOS RECURSOS NECESSARIOS PARA A AQUISICAO DOS ATIVOS INDICADOS, OU
CASO TAIS AQUISICOES NAO SE CONCRETIZEM, OS RECURSOS CAPTADOS SERAO DESTINADOS
A AQUISICAO DE OUTROS ATIVOS ELEGIVEIS, CONFORME OPORTUNIDADES IDENTIFICADAS
PELA GESTORA EM LINHA COM A POLITICA DE INVESTIMENTO DO FIl MASTER.

A SELECAO DE QUALQUER UM DOS ATIVOS-ALVO MENCIONADOS NO PIPELINE INDICATIVO
ACIMA SERA REALIZADA CONFORME O JUIZO DISCRICIONARIO DA GESTORA, PAUTADO NOS
MELHORES INTERESSES DA CLASSE E NA CONCLUSAO SATISFATORIA DO RESPECTIVO PROCESSO

10
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DE DUE DILIGENCE. DESSA FORMA, O INVESTIMENTO PODERA SER DIRECIONADO A UM, MAIS
DE UM OU NENHUM DOS ATIVOS-ALVO LISTADOS, CONFORME A VIABILIDADE JURIDICO-
COMERCIAL DE CADA OPERAGAO.

QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A
QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU
SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MiNIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

Destaca-se, ainda, que a existéncia de tais potenciais aquisicdes ndo representa uma garantia de que o
FIl Master efetivamente alocard recursos nos referidos ativos, uma vez que a concretizagdo das
respectivas aquisicdes depende de uma série de fatores e condicdes, incluindo, mas ndo se limitando:
(i) a conclusdo satisfatoria das negociagdes definitivas dos respectivos termos e condi¢des com os
respectivos credores dos ativos indicados e celebrag¢do dos documentos definitivos; (ii) a conclusao
satisfatéria da auditoria dos ativos indicados; e (iii) a realizagdo da presente Oferta e da oferta de cotas
do Fll Master.

As informacdes apresentadas acima representam a totalidade das informagdes que podem ser
divulgadas ao mercado nesta data, considerando que determinados aspectos comerciais e negociais
ainda estdo em andamento e sdo confidenciais, de modo que sua divulgacdo poderia prejudicar o Fll
Master.

3.2 Indicar a eventual possibilidade de destinacao dos recursos a quaisquer ativos em relacido as
quais possa haver conflito de interesse, informando as aprovacées necessarias existentes e/ou a
serem obtidas, incluindo nesse caso nos fatores de risco, explicacdo objetiva sobre a falta de
transparéncia na formacao dos precos destas operagoes

Assembleia Geral de Conflito de Interesses

A aquisi¢do ou subscricdo, pelo Fundo, de Cotas Seniores do Fll Master configura um potencial conflito
de interesses, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo lll, da Resolucdo CVM 175, e sua
concretizacdo dependera de aprovacao prévia, especifica e informada dos Cotistas do Fundo reunidos
em assembleia de Cotistas.

Ainda, apds o encerramento da oferta do Fll Master, caso o Fll Master venha a adquirir e/ou alienar
ativos em situagdo de potencial conflito de interesses, nos termos da regulamentagao vigente aplicavel,
sua concretizacdo dependera de aprovacao prévia, especifica e informada de cotistas do FlIl Master,
reunidos em assembleia de cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Ill da Resolugao CVM
175 ("Assembleia de Conflito de Interesses do Fll Master”).

Nesse sentido, ap6s o encerramento da Oferta, serd convocada Assembleia de Cotistas do Fundo
("Assembleia de Conflito de Interesses”) para deliberar sobre:

a orientagdo de voto na Assembleia de Conflito de Interesses do FlIl Master, que deliberard sobre a possibilidade de:

(i) aquisicdo e/ou alienacao, pelo Fll Master, de Ativos-Alvo do Fll Master e/ou Ativos de
Liquidez (conforme definidos em seu regulamento), que sejam ofertados, emitidos, detidos
ou estruturados pela Gestora (incluindo pessoas a elas ligadas ou veiculos de investimento
por elas geridos), por cotista titular de mais de 10% (dez por cento) das cotas do Fll Master
(ou pessoas a ele ligadas), ou que tenham tais pessoas ou veiculos como contraparte
("Ativos Conflitados”), até o limite de 100% (cem por cento) do patriménio liquido do Fll
Master, desde que observados os Critérios de Elegibilidade abaixo descritos, tendo em vista
que tais operagdes configuram potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 31 do
Anexo Normativo Il da Resolug¢do CVM 175;

(i)  manifestacdo de aquiescéncia do Fundo, na qualidade de cotista do Fll Master, quanto a
autorizacdo prévia para que os detentores de cotas subordinadas do FIl Master que sejam
socios, diretores ou empregados da Gestora, ou partes a ela relacionadas, bem como seus
respectivos socios, diretores e empregados, possam votar em assembleias de cotistas do
FIl Master, nos termos do artigo 78, §1°, I, da Parte Geral da Resolugdo CVM 175,
ressalvadas as matérias que possam configurar potencial conflito de interesses, observado
que, nos termos do item 10.1.3 do Capitulo 10 “Da Assembleia de Cotistas”, a orientagao
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de voto a ser proferida pela Gestora, em nome do Fundo, nas assembleias do FIl Master
gue deliberarem sobre determinados atos devera ser previamente aprovada pelos Cotistas
do Fundo; e

(iii)  aquisicdo e/ou alienagdo certificados de depdsito bancario emitidos por instituicdo
financeira de primeira linha que seja pessoa ligada a Gestora e/ou Administradora (“Ativos
de Zeragem"), conforme politica de investimentos do Fll Master, descrita no regulamento
do Fll Master, desde que atendidos os Critérios de Elegibilidade, tendo em vista que tais
aquisicoes e/ou alienac¢des configuram potencial conflito de interesse, nos termos do artigo
31 do Anexo Normativo Il da Resolucao da CVM 175.

Considera-se como “Pessoas Ligadas”, nos termos do paragrafo 2° do artigo 31 do Anexo Normativo Ill
da Resolucdao CVM 175, (i) a sociedade controladora ou sob controle da Administradora, da Gestora,
por cotista que detenha mais de 10% (dez por cento) das cotas do Fll Master subscritas (ou pessoas a
eles ligadas), de eventual consultor especializado, de seus administradores e acionistas, conforme o caso;
(ii) a sociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam os mesmos da Administradora, da
Gestora ou de eventual consultor especializado, com excecdo dos cargos exercidos em oérgaos
colegiados previstos no estatuto ou regimento interno do administrador, gestor ou consultor, desde
que seus titulares ndo exercam fungdes executivas, ouvida previamente a CVM; e (iii) parentes até
segundo grau das pessoas naturais referidas nos itens “(i)" e “(ii)" acima.

Para a aquisicdo, investimento e/ou alienacdo dos Ativos Conflitados e dos Ativos de Zeragem, deverdo
ser observados os respectivos critérios de elegibilidade, conforme aplicaveis (“Critérios de

Elegibilidade”):

Critérios de Eleqgibilidade de Titulos de Renda Fixa:

(i) possuir previsdo de remuneracao:
(a) pos-fixada;
(b)  pré-fixada; ou
(c) indexados;
(c.1) pela Taxa DI;

(c.2) pela variacdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo calculado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica ("IPCA/IBGE");

(c.3) pela variacio do indice Geral de Precos — Mercado, calculado e divulgado mensalmente
pelo Instituto Brasileiro de Economia da Fundacdo Getulio Vargas ("IGP-M/FGV"); ou

(c4) por outro indice oficial.

(ii) o nivel de concentracdo observard os limites de concentracdo e regramentos estabelecidos nos
termos da regulamentagdo aplicavel;

(iii) no caso de certificados de recebiveis imobilidrios, deverdo contar, obrigatoriamente, com a
instituicdo de regime fiduciario;

(iv) ser objeto de oferta publica, nos termos da Resolucao CVM 160;
(v) ser objeto de registro na B3; e
(vi) devem possuir garantia(s) real(is) e/ou fidejussoria(s).

Critérios de Eleqgibilidade — Ativos de Zeragem:

No caso de Ativos de Zeragem, a aquisi¢cdo devera ser realizada para fins de gestdo de caixa e liquidez
do FIl Master.
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Em que pesem os critérios acima serem cumulativos para o investimento em situacdes conflitadas, estes
serdo avaliados de acordo com o tipo de ativo objeto da andlise para realizacdo de investimento,
devendo ser considerados somente aqueles aplicaveis. Portanto, o eventual ndo atendimento de
determinado Critério de Elegibilidade, por ndo ser aplicavel a situacdo conflitada em questdo, ndo sera
impeditivo para a realizagdo do investimento pelo FlIl Master.

POSTERIORMENTE AO ENCERRAMENTO DA OFERTA, A ADMINISTRADORA REALIZARA UMA
ASSEMBLEIA DE CONFLITO DE INTERESSES, CONVOCADA PREVIAMENTE POR MEIO DE
CONSULTA FORMAL, PARA (I) DELIBERAR SOBRE A AQUISICAO, PELO FUNDO, DE COTAS
SENIORES DE EMISSAO DO FIl MASTER E (1) ORIENTAR O VOTO DO FUNDO NO AMBITO DA
ASSEMBLEIA DE CONFLITO DE INTERESSES DO FIl MASTER, NOS TERMOS DA REGULAMENTAGAO
VIGENTE E APLICAVEL.

Os Investidores, ao aceitarem participar da Oferta durante o Periodo de Coleta de Intencdes, serdo
convidados, mas ndo obrigados, a outorgar a Procuracdo de Conflito de Interesses, nos termos do Anexo
IV deste Prospecto Preliminar, para fins de deliberagdo, em Assembleia de Cotistas, sobre as matérias
descritas na Assembleia de Conflito de Interesses. Os Cotistas deverdo deliberar, por meio da outorga
de poderes ao escritério Alves Ferreira e Mesquita Sociedade de Advogados, com endereco na
Avenida Magalhaes de Castro n° 4.800, Conjunto 132-A, Edificio Park Tower, Cidade Jardim, CEP 05676-
120, Séo Paulo/SP (os “Procuradores”), sobre a aprovacdo das matérias elencadas acima, desde que
atendidos os Critérios de Elegibilidade listados acima e constantes na Procuracdo de Conflito de
Interesses (“Procuracdo de Conflito de Interesses”).

Neste caso, a Procuragdo de Conflito de Interesses sera enviada diretamente pelo Coordenador Lider ao
Investidor por meio de sua plataforma eletronica e podera ser celebrada, DE FORMA FACULTATIVA
PELO INVESTIDOR, E SOB CONDI(;Z\O SUSPENSIVA DE QUE O INVESTIDOR SE TORNE COTISTA,
outorgando, assim, poderes para que Procuradores o represente e vote em seu nome na Assembleia de
Conflito de Interesses sobre as matérias descritas neste Prospecto Preliminar. A Procuragdo de Conflito
de Interesses ndo podera ser outorgada para a Administradora, a Gestora ou parte a elas vinculada, nem
por cotista que detenha mais de 10% (dez por cento) das cotas do Fundo ou do FIl Master subscritas
(ou pessoas a eles ligadas). Da referida Procuracdo de Conflito de Interesses constard orientagdo de
voto, permitindo que o Cotista concorde, discorde ou se abstenha em relacdo as matérias descritas na
Assembleia de Conflito de Interesses.

A Procuracdo de Conflito de Interesses sera outorgada pelo Investidor que tenha tido acesso, antes de
outorgar a referida procuracgdo, a todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto,
conforme dispostos no “Manual de Orientagdo de Voto”, constante no Anexo V deste Prospecto
Preliminar.

A Procuracdo de Conflito de Interesses ndo tera prazo indeterminado, devendo, conforme o caso, ser
ratificada periodicamente, tendo em vista seu carater perene. A Procuracdo poderd ndo ser apta a
produzir efeitos no futuro, na medida em que, havendo alteragéo significativa na composigado de Cotistas
ou no patrimonio liquido do Fundo, havera a necessidade de ratificacdo, posteriormente a Oferta, de
deliberagdo anteriormente aprovada.

A outorga da Procuracdo de Conflito de Interesses, caso formalizada pelo Investidor, poderad ser
revogada, unilateralmente, a seu exclusivo critério, a qualquer tempo, até a data da referida Assembleia
de Conflito de Interesses, mediante comunicagdo encaminhada por correio eletronico para
adm.fundos@bancodaycoval.com.br e adm.regulatorio@bancodaycoval.com.br, ou por outros canais
de relacionamento com a Administradora disponiveis aos Cotistas, até a realizacdo da Assembleia de
Conflito de Interesses.

Em que pese a disponibilizacdo da Procuracdo de Conflito de Interesses, a Administradora e a Gestora
destacam a importancia da participagcdo dos Cotistas na Assembleia de Cotistas que deliberara sobre a
orientacdo de voto das matérias descritas na Assembleia de Conflito de Interesses.

Serd garantido aos Investidores, antes de outorgar a procuragdo, o acesso a todos os elementos
informativos necessarios ao exercicio do voto, dispostos neste Prospecto Preliminar, no Manual de
Orientacdo de Voto e nos demais documentos da Oferta. Desse modo, a procuracdo sera outorgada por
Investidor que tenha tido acesso aos referidos elementos informativos.
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Caso as matérias descritas na Assembleia de Conflito de Interesses ndo sejam aprovadas pelos Cotistas,
o Fll Master ndo podera adquirir e/ou alienar Ativos Conflitados, de forma que deverad adquirir e/ou
alienar somente os ativos permitidos conforme a politica de investimentos estabelecida em seu
regulamento.

PARA MAIORES INFORMAGOES, VIDE OS FATORES DE RISCO “RISCO DE POTENCIAL CONFLITO
DE INTERESSE"” E “RISCO DE DISCRICIONARIEDADE DE INVESTIMENTO PELA GESTORA E PELA
ADMINISTRADORA, CONFORME ORIENTAGAO DA GESTORA NA TOMADA DE DECISOES DE
INVESTIMENTO"” DESTE PROSPECTO.

3.3 No caso de apenas parte dos recursos almejados com a oferta vir a ser obtida por meio da
distribuicao, informar quais objetivos serao prioritarios

Em caso de Distribuicdo Parcial das Cotas, desde que atingido o Montante Minimo da Oferta, os recursos
captados serdo aplicados conforme disposto nesta Secdo, em montante equivalente aos recursos
liquidos provenientes da Oferta, ndo havendo fontes alternativas previamente definidas para a obtencdo
de recursos pela Classe.
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4.1 Em ordem decrescente de relevancia, os principais fatores de risco associados a oferta e ao
emissor

Antes de tomar uma decisGo de investimento no Fundo, os potenciais Investidores devem, considerando
sua prépria situagdo financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente
todas as informacdes disponiveis neste Prospecto Preliminar e no Regulamento, inclusive, mas néo se
limitando a, aquelas relativas a politica de investimento do Fundo, a composicdo da carteira e aos fatores
de risco descritos nesta se¢do. O Fundo é estruturado como um fundo feeder que alocard, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) de seu patriménio liqguido em cotas seniores do Fll Master, o qual, por sua vez,
investira preponderantemente em CRI. Dessa forma, os investidores estaréo expostos, de forma indireta,
aos riscos inerentes aos CRI e aos créditos imobilidrios que os lastreiam.

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 aplicagcbes do Fundo, incluindo os riscos
decorrentes da concentracdo em cotas do Fll Master e da exposicdo indireta aos CRI e respectivos lastros
imobilidrios, conforme descritos abaixo. NGo hd garantias de que o capital efetivamente integralizado serd
remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacées tipicas do mercado de capitais,
risco de crédito dos emissores e devedores dos CRI, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e
negociacdo atipica nos mercados de atuacdo. Mesmo que a Administradora e a Gestora mantenham
rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminac¢do da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas, inclusive perdas superiores ao capital
integralizado.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, os quais ndo sGo os Unicos aos
quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negdcios, reputacdo, situacdo
financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses
riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que néo sejam atualmente de conhecimento da Administradora e
da Gestora ou que sejam julgados de pequena relevdncia neste momento.

A ordem dos fatores de risco abaixo indicados foi definida de acordo com a materialidade de sua
ocorréncia, sendo expressa em uma ordem decrescente de relevdncia, conforme uma escala qualitativa de
risco, nos termos do artigo 19, $4°, da Resolucdo CVM 160.

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

Nao obstante a previsdo de que os recursos captados na Oferta serdo destinados, direta ou
indiretamente, a aquisicdo de CRI e demais Ativos-Alvo pelo FIl Master, nesta data, nem o Fundo nem o
FIl Master celebraram quaisquer instrumentos vinculantes que lhes assegurem o direito a aquisicdo de
ativos previamente determinados. Trata-se, portanto, de uma estrutura “blind pool”, em que a alocacao
dos recursos dependera da identificacdo de oportunidades de investimento pela Gestora.

O pipeline indicativo apresentado neste Prospecto Preliminar foi estruturado com base na estratégia de
investimento que a Gestora pretende adotar na gestdo da carteira do FIl Master, estando sujeito a
conclusdo satisfatéria dos respectivos processos de due diligence juridica, técnica e de crédito, bem
como a negociacao e formalizagdo dos documentos definitivos das operagdes de securitizacdo.

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

Nesse contexto:

(i) o FIl Master poderd, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou nenhum dos CRI ou
demais Ativos-Alvo constantes do pipeline indicativo;
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(ii) eventual ndo aprovacao, pelos cotistas do Fundo, das matérias submetidas a Assembleia de Conflito
de Interesses podera impedir o Fll Master de adquirir determinados CRI ou ativos integrantes do pipeline
indicativo; e

(iii) ainda que sejam celebrados instrumentos vinculantes visando a aquisicdo de determinados CRI ou
Ativos-Alvo, ndo ha garantia de que as respectivas tratativas negociais serdo concluidas com éxito, uma
vez que a concretizagdo das aquisicdes dependerd da implementacdo de diversas condi¢bes
precedentes, incluindo, mas ndo se limitando a, conclusdo satisfatoria das negociacdes definitivas,
verificagdo da qualidade dos créditos imobilidrios subjacentes, formalizacdo dos documentos da
transacao e realizacdo da presente Oferta.

Dessa forma, os CRI e demais ativos listados no pipeline indicativo possuem carater meramente
estimativo e ndo constituem compromisso de investimento por parte do Fundo ou do FIl Master, sendo
possivel que os recursos captados sejam destinados a aquisicdo de outros CRI ou ativos elegiveis, em
linha com a Politica de Investimento do FIl Master.

Tal circunstancia podera impactar adversamente os resultados projetados no Estudo de Viabilidade,
estando os Cotistas sujeitos a discricionariedade da Gestora na selecdo dos CRI e demais ativos que
serdo objeto de investimento, bem como ao risco de que determinados investimentos inicialmente
previstos ndo possam ser realizados em razdo da ndo implementacdo das condi¢des necessarias a sua
aquisicao, inclusive, conforme aplicavel, a aprovacdo em Assembleia de Cotistas ou a verificacdo de
riscos de crédito superiores aos aceitaveis.

Probabilidade de ocorréncia: Maior / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de potencial conflito de interesses

Determinados atos que caracterizem situacbes de conflito de interesses entre o FIl Master e a
Administradora, bem como entre o FIl Master e a Gestora, dependem de aprovagao prévia, especifica e
informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Ill da
Resolucdo CVM 175. N&o é possivel assegurar que, futuramente, eventuais contratacdes ou aquisi¢oes
de CRI ndo caracterizarao situacdes de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar
perdas patrimoniais a Classe e aos Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo Il da Resolucdo CVM 175,
do Oficio-Circular n° 01/2020 - CVM/SRE, e de decisdes do colegiado da CVM, as seguintes hipoteses
sao exemplos de situa¢des de conflito de interesses: |. a aquisicdo, locagdo, arrendamento ou exploracao
do direito de superficie, pela Classe, de imovel de propriedade da Administradora, Gestora ou de
pessoas a eles ligadas; Il. a alienacado, locacdo, arrendamento ou exploracdo do direito de superficie de
imovel integrante do patriménio da Classe tendo como contraparte a Administradora, Gestora ou
pessoas a eles ligadas; Ill. a aquisicdo, pela Classe, de imoével ou CRI de propriedade de devedores da
Administradora e/ou da Gestora, uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor; IV. a contratacao,
pela Classe, de pessoas ligadas a Administradora ou a Gestora para prestacdo dos servigos referidos no
artigo 27 do Anexo Normativo Ill da Resolugdo CVM 175, exceto a distribui¢do de cotas constitutivas do
patrimoOnio inicial de Classe; e V. a aquisicdo, pela Classe, de valores mobilidrios de emissdo da
Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades mencionadas no
paragrafo Unico do artigo 41 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175.

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

Probabilidade de ocorréncia: Maior / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior
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Risco de nao aquisicao dos ativos do pipeline indicativo do Fll Master

Conforme descrito no Regulamento do Fundo, bem como na secdo 3.1 deste Prospecto, o Fundo
alocara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patrimdnio liquido em Cotas Seniores do
FIl Master, cuja carteira serda composta preponderantemente por CRI. Ainda que sejam assinadas
propostas vinculantes para a aquisicdo dos CRI pelo Fll Master, ndo é possivel assegurar que as tratativas
negociais com os cedentes, originadores ou emissores dos CRI avancem, tendo em vista que a
concretizacdo dos negdcios poderd depender da implementacdo de determinadas condigdes
estabelecidas, incluindo, mas ndo se limitando a, realizacdo da presente Oferta, aprovagdo em comité
de crédito, verificagdo da qualidade dos lastros imobilidrios ou fatores exdgenos ndo factiveis de
previsao neste momento. Nesse sentido, os Investidores devem considerar que o investimento do Fundo
no FIl Master podera ndo se concretizar por meio da utilizacdo dos recursos a serem captados na Oferta,
de forma que o Fll Master podera investir em CRlI que ndo estejam indicados no pipeline g,
consequentemente, podera afetar o resultado indicado no Estudo de Viabilidade. Nesse cenario, o
Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na selecdo dos CRI que serdo objeto de
investimento, de modo que uma escolha inadequada de CRI pela Gestora podera trazer eventuais
prejuizos aos Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Maior / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de crédito dos CRI e demais Ativos-Alvo do Fll Master

Os devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI integrantes da carteira do Fll Master, bem
como os emissores ou coobrigados de titulos que eventualmente componham essa carteira, podem ndo
cumprir suas obriga¢des de pagamento do principal e dos respectivos juros, conforme aplicavel. Os CRI
e demais titulos de divida que poderao integrar a carteira do Fll Master, e consequentemente impactar
a Classe, estdo sujeitos a capacidade de seus emissores e dos devedores dos lastros que compdem tais
ativos de honrar os compromissos assumidos. Eventos que afetem as condi¢bes financeiras dos
devedores finais dos créditos imobilidrios, bem como alteragdes nas condi¢cdes econdmicas, legais ou
politicas que comprometam sua capacidade de pagamento, podem gerar impactos significativos nos
precos e na liquidez dos CRI. Nessas circunstancias, a Gestora podera enfrentar dificuldades para liquidar
ou negociar os CRI pelo preco ou no momento desejado, o que podera resultar em problemas de
liquidez para a Classe.

Adicionalmente, variagdes negativas no valor dos CRI da carteira do Fll Master poderdo impactar
adversamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Mudancas na
percepcdo da qualidade de crédito dos devedores dos lastros imobilidrios, ainda que ndo
fundamentadas, também podem afetar os precos dos CRI e sua liquidez no mercado secundario.

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de ndao cumprimento das Condi¢oes Precedentes do Contrato de Distribuicao

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas Condigdes Precedentes, sendo certo que o cumprimento dos
deveres e obrigacdes do Coordenador Lider previstos no Contrato de Distribuicdo estd condicionado,
mas ndo limitado, ao atendimento das referidas Condices Precedentes, cujo atendimento devera ser
verificado até a data de obtengdo do registro automatico da Oferta na CVM (devendo ser mantidas até
a Ultima Data de Liquidacdo) ou até a data de encerramento da Oferta, as quais estdo descritas no item
11.1 deste Prospecto Preliminar.

Conforme previsto no Contrato de Distribui¢do e no item 11.1 deste Prospecto Preliminar, as condi¢des
precedentes foram acordadas entre o Coordenador Lider e os Ofertantes de forma a resguardar a
suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade dos documentos da Oferta e demais
informacdes fornecidas ao mercado durante a Oferta e em cumprimento ao dever de diligéncia do
Coordenador Lider.

Caso seja verificado o ndo atendimento de uma ou mais Condi¢des Precedentes até a data da obtencao
do registro automatico da Oferta pela CVM ou, até a ultima Data de Liquidagdo da Oferta, nos termos
do Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider avaliard, no caso concreto, se houve aumento
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relevante dos riscos inerentes a propria Oferta e podera optar por conceder prazo adicional para seu
implemento ou, caso ndo haja aumento relevante dos riscos inerentes a prépria Oferta, renunciar a
referida Condi¢do Precedente, observado o disposto no Contrato de Distribuicdo. A ndo implementagdo
de qualquer uma das Condicbes Precedentes, que nao tenham sido dispensadas por parte do
Coordenador Lider, ensejara a inexigibilidade das obrigacdes do Coordenador Lider, bem como eventual
requerimento de modificacdo ou de revogagado da Oferta, caso o requerimento de registro da Oferta ja
tenha sido apresentado, nos termos do artigo 67 conjugado com o artigo 70, paragrafo 4° da Resolugado
CVM 160 e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n® 10/2023/CVM/SRE. Neste caso, se a Oferta ja tiver sido
divulgada publicamente por meio do aviso ao mercado e o registro da Oferta ainda ndo tenha sido
obtido, podera ser tratado como modificacdo da Oferta, podendo implicar na resilicdo do Contrato de
Distribuicdo ou, se o registro da Oferta ja tiver sido obtido, podera ser tratado como evento de rescisdo
do Contrato de Distribuigdo, provocando, portanto, a revogacdo da Oferta.

Em caso de rescisdo do Contrato de Distribuicao, tal rescisdo importara no cancelamento de registro da
Oferta, causando, portanto, perdas financeiras a Classe, bem como aos investidores. Em caso de
cancelamento da Oferta, todas as intencbes e ordens de investimentos serdo automaticamente
canceladas, observados os procedimentos descritos neste Prospecto, e os Ofertantes e o Coordenador
Lider ndo serdo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.

A possibilidade de cancelamento da Oferta deve ser levada em consideracdo no momento de decisao
de investimento pelos Investidores, sob risco de gerar prejuizos aos investidores. Ndo ha garantias de
que, em caso de cancelamento da Oferta, estdo disponiveis para investimentos ativos com prazos, riscos
e retorno semelhantes aos valores mobiliarios objeto da presente Oferta.

Para mais informacdes acerca das Condi¢cdes Precedentes da Oferta, veja o item 11.1 da secdo “11.
Contrato de distribuicdo de valores mobilidrios”, deste Prospecto.

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta

Nos termos da regulamentagdo em vigor, podera ser aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas na
Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas
inicialmente ofertada no ambito da Oferta (sem considerar eventuais Cotas do Lote Adicional), ndo sera
permitida a colocacdo de Cotas a Pessoas Vinculadas e os documentos de aceitacdo das Pessoas
Vinculadas serdo automaticamente cancelados.

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

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de flutuacao no valor dos Ativos-Alvo

Como o FIl Master investira preponderantemente em CRI, o risco de flutuacdo esta diretamente
relacionado a qualidade dos créditos imobilidrios que lastreiam esses titulos, a liquidez do mercado
secundario de CRI e as condigdes econdmicas e financeiras dos respectivos devedores. Alteragdes na
percepcao de risco de crédito, mesmo que ndo fundamentadas em eventos concretos de inadimpléncia,
podem impactar negativamente os precos dos CRI no mercado secundario e sua liquidez, afetando o
valor patrimonial das cotas do FIl Master e, consequentemente, das Cotas do Fundo.

A eventual desvalorizacdo dos iméveis que compdem os lastros ou garantias dos CRI pode afetar a razdo
de garantia das operac¢des de securitizacdo, reduzindo a seguranga do crédito e, consequentemente, o
valor de mercado dos CRI. Esse cenario pode se materializar, por exemplo, em caso de execucao das
garantias, quando a alienacdo dos imdveis resultar em valores inferiores aos saldos devedores,
comprometendo a recuperacdo dos créditos e o retorno esperado pelo Fll Master e, indiretamente,
pelo Fundo.
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A rentabilidade do Fundo também depende do potencial econémico das regides onde se localizam os
imoveis que originam os recebiveis imobiliarios dos CRI. Tal andlise deve considerar ndo apenas o
cenario atual, mas também sua evolucdo no médio e longo prazo, pois eventual deterioracdo econdmica
dessas regides pode impactar a capacidade de pagamento dos devedores, afetando diretamente os
fluxos de pagamento dos CRI e, por consequéncia, a distribuicdo de rendimentos e o valor das Cotas.

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de baixa liquidez das Cotas no mercado de balciao

Nao existe, atualmente, um mercado ativo e liquido para as Cotas, e tal mercado poderd nédo se
desenvolver. As Cotas serdo registradas para negocia¢do no mercado secundario em ambiente de
balcdo, que historicamente apresenta liquidez significativamente inferior a do ambiente de bolsa. Dessa
forma, o investidor poderd ndo dispor de valores referenciais de preco de mercado além do valor
patrimonial, calculado periodicamente pela Administradora, o que pode dificultar a precificacdo e a
venda das Cotas.

A auséncia de liquidez podera limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as
Cotas pelo pre¢o e no momento desejados. Na falta de um mercado comprador ativo, o investidor
podera ndo obter o preco de venda pretendido e, inclusive, ter como Unica alternativa a venda das Cotas
por valores significativamente inferiores ao preco de aquisicdo ou ao valor patrimonial, causando-lhe
prejuizo, especialmente em cenarios de baixa no mercado ou de deterioracdo da qualidade de crédito
dos CRI que compdem a carteira do FIl Master.

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco imobiliario relacionado aos lastros dos CRI

Refere-se a eventual desvalorizagao dos imdveis que servem de lastro ou garantia aos CRI integrantes da carteira
do FIl Master, ocasionada por fatores como, mas ndo se limitando a: (i) fatores macroeconémicos que afetem a
economia como um todo; (ii) mudancgas de zoneamento ou regulatérias que impactem diretamente a localizagcdo
dos imoveis, seja aumentando a oferta de imdveis (o que pode pressionar os pregos para baixo) ou restringindo
usos possiveis, limitando sua valorizagdo ou potencial de revenda; (iii) alteracGes socioeconémicas que afetem
exclusivamente as regides onde os imoveis se encontram, deteriorando a area de influéncia; (iv) mudancas
desfavordveis no transito ou na infraestrutura que limitem, dificultem ou impegam o acesso aos imoveis; (V)
restricdes futuras de infraestrutura ou servigos publicos, como capacidade elétrica, telecomunicagOes,
transporte publico, entre outros; e (vi) expropriagdo (desapropriagdo) dos imdveis, caso a indenizagdo nao reflita
o valor de mercado do ativo.

Esses acontecimentos podem afetar a razdo de garantia dos CRI e a capacidade de recuperagdo dos
créditos em caso de execucdo, impactando negativamente o patrimonio do FIl Master e,
consequentemente, do Fundo, sua rentabilidade e o valor de negociacédo das Cotas.

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

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

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no ambito da Oferta foi conduzida com escopo
restrito, voltado primordialmente a verificacdo da consisténcia e da veracidade das informacbes
constantes deste Prospecto Preliminar. Esse procedimento ndo se confunde com auditorias juridicas,
contabeis, cadastrais ou técnicas dos CRI potenciais, tampouco com auditorias independentes dos
créditos imobilidrios subjacentes, das garantias ou da documentagdo de cessdo, que ndo foram objeto
de verificacdo exaustiva no contexto da Oferta. Em razdo desse escopo limitado, ndo é possivel
estabelecer que todos os riscos juridicos, regulatorios, operacionais, de crédito e de formalizagdo
relacionados aos CRI estejam integralmente refletidos neste Prospecto Preliminar.

Considerando que a politica de investimento do Fundo contempla a alocacdo, no minimo, de 95% de
seu patrimdénio em cotas do FIl Master, e que o FIl Master investird preponderantemente em CRI, o
processo de analise e contratacdo de novos CRI podera se basear em informacbes e declaracbes
fornecidas por originadores, estruturadores, securitizadoras, agentes fiduciarios, custodiantes, servicers
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e demais terceiros, as quais podem conter imprecisdes, omissdes ou inconsisténcias ndo detectadas em
revisdes amostrais, documentais ou de aderéncia regulatoria. Adicionalmente, a estruturacao, a cessao
e a formalizacdo dos créditos imobiliarios e garantias subjacentes aos CRI podem apresentar vicios,
nulidades, limitacdes de exequibilidade, insuficiéncias ou restricbes que venham a reduzir a
recuperabilidade, a prioridade ou o valor de tais garantias.

A ndo conclusdo da aquisi¢do de determinados CRI pelo Fll Master em razdo do descumprimento de
condigdes precedentes, de questdes documentais, de constatagdes em diligéncias complementares ou
de eventos supervenientes, bem como a eventual materializacdo de passivos, contingéncias ou riscos
ndo identificados (ou subestimados) no Estudo de Viabilidade ou nos processos internos de andlise de
crédito, poderad impactar adversamente a rentabilidade do Fundo e, consequentemente, o retorno dos
Cotistas. Entre tais riscos, sem prejuizo de outros, incluem-se: divergéncias na elegibilidade e na
documentacdo dos lastros imobilidrios; defeitos na constituicdo, na manutencdo ou na execucdo de
garantias; inadimplemento, deterioracdo de crédito ou reestruturacdes dos devedores finais; falhas na
segregacdo de fluxos, na custédia e no controle de lastros; eventos de revisdo de critérios de
elegibilidade ou de gatilhos de reforco de crédito; bem como riscos juridicos relacionados a cessdo de
créditos, a insolvéncia de partes envolvidas e a interpretagdo ou alteracdo de normas aplicaveis a
securitizacao.

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

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco decorrente da propriedade indireta sobre os CRI

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

Probabilidade de ocorréncia: Alta / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos relacionados a fatores macroeconémicos e politica governamental

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as varia¢cdes e condi¢des dos mercados de titulos e valores
mobilidrios, que sdo afetados principalmente pelas condigdes politicas e econdmicas nacionais e
internacionais. O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito aos efeitos
da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém
na economia, realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para
controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no passado
recente, alteracdes nas taxas de juros, intervengdes no mercado de cambio, aumento das tarifas publicas,
entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢cdes macroecondmicas, podem impactar
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional, afetando, em especial, os CRI que
compdem a carteira do FIl Master. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda,
indexagdo da economia, instabilidade de precos, elevacao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente podera impactar os negdcios, as condi¢des financeiras, os resultados operacionais do Fundo e
a consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia,
tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros
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resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Como
exemplo, algumas consequéncias dos riscos macroecondmicos sao: (i) aumento das taxas de juros que
poderiam reduzir o apetite por CRI no mercado secundéario ou impactar negativamente a capacidade de
pagamento dos devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI; (ii) aumento da inflacdo que
poderia comprometer a capacidade de pagamento dos devedores dos CRI ou impactar o valor real dos
recebiveis; e (iii) alteracdes da politica habitacional ou de crédito que poderiam reduzir a disponibilidade
de novos CRI para aquisi¢do ou afetar a qualidade dos créditos existentes.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento nas Cotas constitui aplicacdo em valores mobilidrios de renda variavel, uma vez que a
rentabilidade das Cotas esta diretamente vinculada ao desempenho dos ativos que compdem o
patrimonio da Classe. Considerando que o Fundo é estruturado como fundo feeder que investira, no
minimo, 95% de seu patrimdénio em cotas do FIl Master, e que este investira preponderantemente em
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), a rentabilidade do Fundo dependerd, em ultima instancia,
do desempenho dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI e da gestdo desses ativos pela Gestora.
A variacdo do valor das Cotas decorre do resultado das operagdes realizadas com tais ativos e das
condi¢des de mercado, ndo havendo garantia de rentabilidade ou de preservacdo do capital investido.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de nao materializacdo das perspectivas contidas nos documentos da Oferta

Este Prospecto Preliminar contém informagdes acerca do Fundo, do FIl Master, do mercado de CRI e de
crédito imobilidrio, dos CRI e demais Ativos-Alvo que poderdo ser objeto de investimento pela Classe,
bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e incertezas.
N&o ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas deste
Prospecto. Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas neste Prospecto
Preliminar. Adicionalmente, as informacdes contidas neste Prospecto Preliminar em relagdo ao Brasil e
a economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos 6rgdos
publicos e por outras fontes independentes. As informacdes sobre o mercado de CRI e imobilidrio
apresentadas ao longo deste Prospecto foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de
mercado, informacgdes publicas e publicacdes do setor.

N&o 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, podendo
resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Nos contratos que lastreiam a emissao dos CRI, quando houver possibilidade de pagamento antecipado
dos créditos imobiliarios pelos devedores, tal antecipacdo podera afetar, total ou parcialmente, os
cronogramas de remuneragao, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada
do investimento. Para os CRI que preveem condi¢des para vencimento antecipado, a companhia
securitizadora emissora podera promover o resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de
recursos financeiros. Nessa hipétese, os investimentos do Fll Master, e consequentemente da Classe,
nesses CRI poderdo sofrer perdas financeiras, seja pela ndo realizacdo do retorno esperado, seja pela
dificuldade da Gestora em reinvestir os recursos a taxas equivalentes as originalmente pactuadas.

A capacidade da companhia securitizadora emissora de honrar as obrigacdes decorrentes dos CRI
depende fundamentalmente do pagamento, pelos devedores finais, dos créditos imobiliarios que
lastreiam a emissdo, bem como da execugdo das garantias eventualmente constituidas. Tais créditos
representam direitos detidos pela securitizadora contra os devedores, correspondentes aos saldos dos
contratos imobiliarios, incluindo atualizacdo monetaria, juros, taxas, penalidades e demais encargos
contratuais ou legais.
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O patrimonio separado constituido em favor dos titulares dos CRI ndo conta com qualquer garantia ou
coobrigacdo da companhia securitizadora, sendo a Unica fonte de pagamento o fluxo de recebiveis dos
contratos imobiliarios cedidos. Assim, o recebimento integral e tempestivo dos valores devidos ao Fll
Master, e consequentemente a Classe, depende exclusivamente do adimplemento dos devedores dos
contratos imobiliarios, em tempo habil para cumprimento das obrigagdes previstas nos termos de
securitizacdo. A ocorréncia de eventos que afetem a situagdo econdmico-financeira dos devedores
podera comprometer a capacidade do patrimonio separado de honrar suas obriga¢des, impactando
negativamente o pagamento dos CRI e, em ultima instancia, os rendimentos distribuidos aos Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de mercado das Cotas

Considerando que a aquisicdo de Cotas representa um investimento de longo prazo, é possivel que haja
oscilagdes no valor de mercado das Cotas para negociagdo no mercado secundario no curto prazo,
podendo inclusive resultar em perdas do capital aplicado ou na auséncia de demanda para venda das
Cotas nesse mercado. O valor de mercado das Cotas pode sofrer variagbes que ndo reflitam
necessariamente o valor patrimonial das cotas do Fll Master ou dos CRI que compdem sua carteira.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de mercado dos CRI

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

Em cenarios de desvalorizagdo dos CRI que compdem a carteira do Fll Master, o patrimonio liquido do
Fundo podera ser negativamente impactado. Nessas circunstancias, a Gestora podera ser obrigada a
alienar ou liquidar CRI a pregos depreciados, o que podera influenciar adversamente o valor das Cotas
e a distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

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

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos relacionados a afetacao patrimonial e obrigacoes fiscais da securitizadora

A Medida Provisoria n°® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que normas
que preveem afetacdo ou separacao de patriménio ndo produzem efeitos em relacdo a débitos fiscais,
previdenciarios ou trabalhistas da securitizadora. Assim, credores dessas obrigagdes poderdo concorrer
com os titulares dos CRI sobre os créditos imobiliarios que lastreiam a emissado, em caso de faléncia da
securitizadora. Nessa hipdtese, os créditos imobiliarios afetados podem ndo ser suficientes para o
pagamento integral dos CRI apds a quitacdo das obriga¢des da securitizadora, incluindo despesas da
emissdo, impactando negativamente o Fll Master e o Fundo.
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Caso a securitizadora emissora dos CRI ndo honre suas obrigacdes fiscais, previdenciarias ou trabalhistas,
os créditos imobilidrios e demais ativos integrantes dos patrimonios separados poderao ser acessados
para liquidacdo desses passivos, afetando a capacidade da securitizadora de cumprir suas obriga¢des
decorrentes dos CRI g, consequentemente, impactando negativamente o patriméonio do Fll Master e da
Classe.

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

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

O Fundo ira investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido em Cotas
Seniores do Fll Master, embora o regulamento do Fll Master determine que os recursos sejam aplicados
primordialmente em CRI, ndo ha, nesta data, CRI ou ativos previamente definidos para aquisicdo. Trata-
se, portanto, de um fundo “blind pool”, em que a alocagdo dos recursos dependera da identificacdo de
oportunidades de investimento pela Gestora, a seu exclusivo critério, observada a politica de
investimentos do FIl Master.

Dessa forma, o FIl Master podera adquirir um ou mais CRI mencionados no pipeline indicativo constante
deste Prospecto Preliminar ou, ainda, ndo adquirir nenhum deles, utilizando os recursos provenientes
da Oferta em outros CRI elegiveis. Mesmo que sejam firmadas propostas vinculantes para aquisicdo de
determinados CRI, ndo é possivel assegurar a concretizagdo das negociagdes, pois sua efetivagdo
dependera do cumprimento de diversas condic¢des, incluindo, mas ndo se limitando a: (i) conclusdo
satisfatoria das negociacdes definitivas e celebracdo dos documentos correspondentes; (ii) conclusdo
satisfatéria da due diligence dos CRI e seus lastros; e (iii) realizacdo da presente Oferta, além de fatores
externos imprevisiveis.

Nesse sentido, os investidores devem considerar que os CRI indicados no pipeline ndo podem ser
considerados como ativos pré-determinados para aquisicdo com os recursos da Oferta. O Fll Master
podera investir em CRI ndo mencionados neste Prospecto Preliminar, o que podera impactar os
resultados projetados no Estudo de Viabilidade. Nessa hipdtese, o Cotista estard sujeito a
discricionariedade da Gestora na sele¢do dos CRI, existindo risco de escolha inadequada de ativos com
perfil de crédito ou de remuneracéao diversos do esperado, o que podera acarretar prejuizos aos Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos institucionais e politicos

O governo federal pode intervir na economia brasileira e promover altera¢des significativas em suas
politicas e normas, impactando diversos setores e segmentos. As atividades do Fundo, sua situacdo
financeira e seus resultados poderao ser afetados de forma relevante por mudancas em politicas ou
regulamentacdes relacionadas, por exemplo, a taxas de juros, controles cambiais, restricGes a remessas
ao exterior, flutuacdes cambiais, inflagdo, liquidez dos mercados financeiro e de capitais, politica fiscal,
instabilidade social e politica, alteracdes regulatérias, entre outros eventos politicos, sociais e
econdmicos ocorridos no Brasil. Tais eventos podem impactar significativamente o mercado de CRl e de
crédito imobiliario, afetando a capacidade de pagamento dos devedores dos lastros dos CRI.

Em cenérios de elevacdo da taxa de juros, por exemplo, os precos dos CRI integrantes da carteira do Fll
Master, e consequentemente da Classe, podem sofrer impactos negativos em sua marcagdo a mercado.
Adicionalmente, o aumento das taxas de juros pode comprometer a capacidade de pagamento dos
devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI. Esses fatores adversos podem reduzir o
patriménio da Classe, afetar sua rentabilidade e influenciar negativamente o valor de negociacdo
das Cotas.
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A instabilidade politica também pode prejudicar o mercado imobilidrio e de crédito, afetando os
resultados dos CRI e de seus lastros. Historicamente, o ambiente politico brasileiro tem influenciado, e
continua influenciando, o desempenho da economia nacional. Crises politicas ja afetaram a confianca
de investidores e da populagao, resultando em desaceleracdo econdmica e aumento da volatilidade dos
titulos emitidos por empresas brasileiras, incluindo CRI - cenario que pode se repetir.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos tributarios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrios e aos CRI podem vir a ser
modificadas. No contexto da Reforma Tributaria, nos termos da Lei Complementar n° 214/2025,
conforme alterada pela Lei Complementar n® 227/2026, os Fundos de Investimento Imobiliario nao se
qualificam como contribuintes do IBS e da CBS desde que atendam, cumulativamente, a determinados
requisitos legais, incluindo (i) a admissdo de suas cotas a negociacdo exclusivamente em bolsas de
valores ou mercado de balcdo organizado, com no minimo 100 cotistas, e (ii) a observancia de limites
de concentragdo de propriedade e de rendimentos por cotistas, tanto pessoas fisicas quanto juridicas.
O descumprimento de tais requisitos podera sujeitar o fundo ao regime regular de incidéncia do IBS e
da CBS, com a consequente caracterizacdo como contribuinte desses tributos.. Adicionalmente, existe a
possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacdo diferente da Administradora
guanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributagdo ou quanto a
incidéncia de tributos em determinadas operacdes realizadas pelo Fundo. Nessas hipdteses, o Fundo
passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS e Contribuicdo Social nas mesmas
condicoes 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 opera¢des 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. A Lei n® 9.779/99 estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio ndo tém sua tributacdo equiparada a das pessoas juridicas desde que ndo
apliqguem recursos em empreendimentos imobiliarios que tenham como construtor, incorporador ou
socio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior
a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. De acordo com a Lei n°® 8.668/93, os rendimentos distribuidos
aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos séo tributados na fonte a aliquota
de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso lll, da Lei n® 11.033/04, ficam
isentos do IR na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos
pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado. O referido beneficio fiscal, nos termos do artigo 3°, paragrafo Unico, da
mesma lei, (i) serd concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 100 (cem)
Cotistas, (ii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e (iii) ndo sera concedido
ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da
alinea "a” do inciso 1° do artigo 2° da Lei n°® 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou mais da
totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30%
(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim, considerando que, no ambito
do Fundo, ndo ha limite maximo de subscri¢do por Investidor, ndo farao jus ao beneficio tributario acima
mencionado (a) o Cotista pessoa fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento)
ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe deem direito ao recebimento de rendimento superior
a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (b) o Cotista pessoa fisica titular
de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, representem 30% (trinta por cento) ou mais da
totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30%
(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e/ou (c) o Fundo, na hipotese de ter
menos de 100 (cem) Cotistas. Os rendimentos das aplicacdes de renda fixa e variavel, com excecdo aos
investimentos em letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobilidrios, letras de crédito imobiliario,
cotas de fundos de investimento imobiliario e de fundos de investimento nas cadeias produtivas
agroindustriais, realizadas pelo Fundo estardo sujeitas a incidéncia do IR retido na fonte, observadas as
mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributacdo, nos termos da
Lei n° 8.668/93, o que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.
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Ainda, o paragrafo Unico do artigo 10 da Lei n° 8.668/93 estabelece que o Fundo devera distribuir a seus
cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime
de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de
cada ano. A responsabilidade pela apuracao dos lucros recai sobre os prestadores de servico essenciais
do Fundo que, caso ndo observem o disposto no Regulamento, poderdo causar prejuizos ao tratamento
tributario do Fundo.

Dessa forma, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos,
interpretacado diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isengdes
vigentes, sujeitando o Fundo, o FIl Master ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente. O tratamento tributdrio do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo,
independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de
alteracdo na legislagéo tributaria vigente.

Adicionalmente, pode haver alteracdes futuras na legislacdo tributaria sobre CRI e demais investimentos
financeiros que fazem parte da politica de investimentos do Fll Master, de forma que referidas alteracdes
poderdo eventualmente reduzir a rentabilidade do Fll Master em relagdo a esses investimentos e,
consequentemente, reduzir a rentabilidade dos Cotistas.

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco regulatério

A legislacdo e regulamentacdo aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrio, as operacdes de
securitizacdo de créditos imobiliarios, aos CRI, aos Cotistas e aos investimentos realizados - incluindo,
sem limitagdo, leis tributéarias, leis cambiais, normas sobre investimentos estrangeiros em cotas de
fundos no Brasil e regras emitidas pelo Banco Central e pela CVM - estdo sujeitas a alteracbes. Podem
ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e érgaos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e mudancas nas politicas monetaria e cambial. Tais eventos podem impactar negativamente
o valor das Cotas e as condi¢des para distribuicdo de rendimentos, inclusive regras de fechamento de
cambio e remessa de recursos para o exterior. A aplicacdo de leis existentes e a interpretacdo de novas
normas também podem afetar os resultados do Fundo e do Fll Master.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco relacionado a execucao das garantias dos CRI

Em caso de execucgdo das garantias vinculadas aos CRI integrantes da carteira do Fll Master, podera ser
necessario suportar, direta ou indiretamente, diversos custos adicionais, incluindo honorarios
advocaticios para o patrocinio das causas, custas judiciais, despesas com avaliacdes e leilGes.
Adicionalmente, caso a execucdo das garantias ndo seja suficiente para cobrir as obrigacSes financeiras
associadas aos CRI, o FIl Master podera sofrer perdas, impactando negativamente o valor das Cotas e a
rentabilidade do investimento no Fundo.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos relacionados a liquidez dos CRI e das Cotas

Os CRI que compdem a carteira do FIl Master podem apresentar baixa liquidez no mercado secundario
em comparacdo a outras modalidades de investimento, dado que o mercado de CRI brasileiro ainda se
encontra em desenvolvimento. Da mesma forma, os fundos de investimento imobiliario, por
determinacdo regulamentar, sdo constituidos sob a forma de condominios fechados, ndo permitindo o
resgate de suas Cotas. No mercado brasileiro, esses fundos podem encontrar pouca liquidez, o que
pode dificultar a venda das Cotas no mercado secundario. Assim, o Investidor que adquirir Cotas da
Classe deve estar ciente de que se trata de um investimento de longo prazo.
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O Regulamento prevé hipdteses em que a assembleia geral podera deliberar pela liquidacdo da Classe,
bem como situagdes em que o resgate das Cotas podera ocorrer mediante a entrega dos ativos
integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, os Cotistas poderdo receber cotas do FIl Master ou,
em ultima instancia, participar de eventual liquidacao do Fll Master, podendo enfrentar dificuldades para
vender os ativos recebidos, o que pode impactar a realizacdo do valor investido.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

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

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doengas no geral, inclusive aquelas passiveis de
transmissdo 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 pressdo negativa
sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais doencas no Brasil,
podera afetar diretamente o mercado imobiliario, 0 mercado de fundo de investimento, o Fundo e o
resultado de suas operagdes, incluindo em relagao aos ativos imobiliarios. 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 Respiratéria no
Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS, podem ter um impacto
adverso nas operagdes do mercado imobiliario, incluindo em relagdo aos ativos imobiliarios. Qualquer
surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode
ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas 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 operacoes, receitas e desempenho do Fundo, bem como afetar
o valor das Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de patrimonio liquido negativo e decretacao de insolvéncia

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

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

A legislagdo aplicavel ao Fundo, ao Fll Master, aos CRI, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo
Fundo, incluindo, sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais, normas sobre securitizacdo de créditos
imobiliarios e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento
no Brasil, estd sujeita a alteracSes. Poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e
orgaos reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteracdes das politicas monetarias e
cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢des
para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio
e de remessa de recursos do e para o exterior. A aplicacéo de leis existentes e a interpretacdo de novas
leis poderdo impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no
contexto de uma eventual reforma tributaria ou de mudangas no marco legal da securitizacdo. O risco
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tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretagdo diversa da
atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isenc¢des vigentes, sujeitando o Fundo,
o Fll Master ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. O tratamento tributario
do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a
Administradora adote ou possa adotar.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Riscos de alterag6es nas praticas contabeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboracdo das
demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das disposi¢es previstas na
Instrugdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n° 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades Andnimas”) e a constituicdo
do Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC"), diversos pronunciamentos, orienta¢des e
interpretacdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas a adequacao
da legislacao brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados
de valores mobilidrios. A Instrucdo CVM 516 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de
um processo de consolidacdo de todos os atos normativos contabeis relevantes relativos aos fundos de
investimento imobilidrio editados nos 4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia. Referida instrucdo
contém, portanto, a versdo mais atualizada das praticas contabeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas
contabeis atualmente adotadas no Brasil. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos
pronunciamentos e interpreta¢des emitidas pelo CPC passem a ser adotadas para a contabilizacdo das
operagdes e para a elaboragdo das demonstracgdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario,
a adogdo de tais regras poderd ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas
demonstracdes financeiras do Fundo.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco juridico

A estrutura financeira, economica e juridica do Fundo, do Fll Master e dos CRI apoia-se em um conjunto
de obrigacdes e responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor. Em razdo da relativa maturidade
do mercado de CRI e da escassez de precedentes jurisprudenciais em operac¢des similares, podera haver
perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do
arcabouco contratual estabelecido ou para discusséo judicial de matérias relacionadas aos CRI e seus
lastros.

A adogdo de interpretacdes por 6érgdos administrativos e pelo poder judiciario que contrastem com as
disposicdes do Regulamento, do regulamento do FIl Master ou dos termos de securitizacdo dos CRI
poderdo afetar negativamente o Fundo, a Classe e os Cotistas, independentemente das protecdes e
salvaguardas estabelecidas nesses documentos. O Regulamento foi elaborado em conformidade com a
legislagdo vigente, especialmente a Resolucdo CVM 175 e o Cddigo Civil. Contudo, a jurisprudéncia a
respeito das inovacdes trazidas pela regulamentacdo dos fundos de investimento e das opera¢des de
securitizacdo esta em construcdo e sujeita a altera¢des que podem impactar as disposi¢des dos referidos
documentos.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco de decis6es judiciais desfavoraveis

O Fundo ou o FIl Master poderao ser réus em diversas agoes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista.
N&o ha garantia de que o Fundo ou o FIl Master venham a obter resultados favoraveis ou que eventuais
processos judiciais ou administrativos propostos contra eles venham a ser julgados improcedentes, ou,
ainda, que possuam reservas suficientes para arcar com eventuais condenacdes. Caso tais reservas ndo
sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscri¢do e
integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior
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Risco da morosidade da justica brasileira

O FIl Master podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos CRI e seus lastros, tanto no polo
ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolugédo de
tais demandas podera ndo ser alcancada em tempo razoavel. Ndo ha garantia de que o Fll Master obtera
resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas aos CRI e, consequentemente, podera haver
impacto negativo no patriménio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociagdo das
Cotas.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Maior

Risco da marcacao a mercado dos CRI

Os CRI e demais valores mobilidrios e ativos financeiros que compdem a carteira do Fll Master podem
ser investimentos de médio e longo prazo (inclusive, em alguns casos, de prazo indeterminado), com
baixa liquidez no mercado secundario. O calculo do valor desses ativos para fins contabeis do FIl Master
e, consequentemente, do Fundo, é realizado por meio da marcagdo a mercado, ou seja, seus valores sdo
atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociagdo no mercado ou pela melhor
estimativa do valor que seria obtido em uma negociacéo.

A marcacdo a mercado dos CRI da carteira do Fll Master, utilizada para calculo do patrimdnio liquido
das cotas do FIl Master e, consequentemente, da Classe, pode ocasionar oscilagbes negativas no valor
das Cotas, cujo calculo é feito pela divisdo do patrimdnio liquido pelo nimero de Cotas emitidas. O valor
de mercado das Cotas poderad nao refletir necessariamente seu valor patrimonial, especialmente em
momentos de alta volatilidade no mercado de crédito imobiliario. Consequentemente, as Cotas da
Classe podem sofrer variagdes negativas de prego, impactando adversamente sua negociacdo no
mercado secundario.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas neste Prospecto Preliminar e/ou em qualquer material de
divulgacao do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer
mercados ou de quaisquer investimentos ou transacdes em que a Gestora, a Administradora ou o
Coordenador Lider tenha de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que
qualquer resultado obtido no passado ndo ¢ indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha
qualquer garantia de que resultados similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. A rentabilidade
passada ndo é garantia de rentabilidade futura. Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo
Administrador, pela Gestora ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor
de Crédito ("EGC"). Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagdo, variacdo
nas taxas de juros e indices de inflacdo e variacdo cambial.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de amortizacao das Cotas Seniores do Fll Master e da consequente amortizacao das Cotas
do Fundo

Nos termos do regulamento do Fll Master, as Cotas Seniores de emissdo do FIl Master poderdo ser
amortizadas e canceladas, nos prazos e termos ali previstos. O pagamento da amortizacdo das Cotas
Seniores pode ndo ocorrer imediatamente caso o FIl Master ndo tenha recursos liquidos suficientes, o
que dependera do fluxo de pagamentos dos CRI e da possibilidade de alienacdo de ativos no mercado
secundario. Nessa hipdtese, o Fundo e, consequentemente, os Cotistas, em caso de amortizagdo das
Cotas Seniores, poderdao sofrer prejuizos em decorréncia de eventual pagamento a prazo da
amortizacdo. Em caso da consequente amortizacdo das Cotas do Fundo, os Cotistas terdo seu horizonte
original de investimento reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma rentabilidade gerada pelo Fundo.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio
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Risco de concentracdo da carteira no Fll Master

A Classe concentrara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patrimdnio liquido nas Cotas
Seniores de emissdo do FIl Master, caracterizando-se como um fundo feeder. Embora a politica de
investimento do FIl Master exija diversificacdo de seus investimentos em CRI, tal diversificagdo nao
garante que ndo ocorra concentracdo de riscos em determinados setores, regides geograficas ou tipos
de crédito imobilidrio. Assim, qualquer perda isolada relativa aos CRI do Fll Master podera ter um
impacto adverso significativo sobre o Fundo, sujeitando-o a maiores riscos de perdas do que estaria
sujeito caso os investimentos estivessem mais diversificados.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Riscos relacionados as licencas e autoriza¢oes imobiliarias

Os imdveis investidos direta ou indiretamente podem apresentar irregularidades em relacdo as suas
licencgas e autoriza¢es imobiliarias, quais sejam (i) licenga de instalacdo e funcionamento, emitida pela
Prefeitura competente; (ii) Auto de Vistoria, emitido pelo Corpo de Bombeiros; e (iii) o Auto de
Conclusdao de obras, também emitido pela Prefeitura competente. A falta e/ou irregularidade de
referidas licengas e autorizagdes imobiliarias pode gerar, em caso de fiscalizagdo por parte do Poder
Publico: (a) notificacdo para regularizagdo, geralmente entre 15 (quinze) e 30 (trinta) dias; (b) multa
administrativa, normalmente aplicada no caso de o estabelecimento ndo ser regularizado dentro do
prazo estabelecido pela autoridade competente; e (c) a interdicdo do estabelecimento, caso as
irregularidades persistam, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados operacionais
dos iméveis e, consequentemente, o patrimonio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo das
Cotas.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco operacional

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco relativo a concentracao e pulverizacao

Conforme dispde o Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas
por um Unico Cotista. Assim, podera ocorrer situagdo em que um Unico Cotista venha a deter parcela
substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de
que deliberacdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em fungdo de seus interesses exclusivos em
detrimento da Classe e/ou dos Cotistas minoritarios.

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco decorrente da importancia da Gestora e sua substituicao

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio
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Risco relativo a nao substituicao da Administradora ou da Gestora

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora e/ou a Gestora poderdo sofrer intervencdo e/ou
liquidacdo extrajudicial ou faléncia, bem como serem descredenciados, destituidos ou renunciarem as
suas funcdes, hipdteses em que a sua substituicdo deverd ocorrer de acordo com os prazos e
procedimentos previstos no Regulamento e na regulamentagdo aplicavel. Caso tal substituicdo ndo
aconteca, o Fundo sera liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de governanca

Algumas matérias relacionadas a manutencdo do Fundo e a consecucdo de sua estratégia de
investimento estdo sujeitas a deliberacdo por quérum qualificado. Ndo podem votar nas Assembleias
Gerais de Cotistas: (a) a Administradora e/ou a Gestora; (b) os socios, diretores e funcionarios da
Administradora e/ou da Gestora; (c) empresas ligadas a Administradora e/ou a Gestora, seus sécios,
diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servicos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios;
e (e) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto quando forem os Unicos Cotistas
ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na propria Assembleia
Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira especificamente a Assembleia Geral
em que se dara a permissdo de voto ou quando todos os subscritores de Cotas forem condéminos de
bem com quem concorreram para a integralizacdo de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da
responsabilidade de que trata o paragrafo 6° do artigo 8° da Lei das Sociedades Andnimas, conforme
regulamentacdo aplicavel. 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 serao deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos
Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento imobiliario tendem a possuir nimero elevado de
Cotistas, é possivel que determinadas matérias fiqguem impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de
quoérum de instalagdo (quando aplicavel) e de votagdo de tais assembleias e, caso isso acontega, os
Cotistas serdo afetados negativamente.

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de pré-pagamento ou amortizacao extraordinaria dos CRI

Os CRIintegrantes da carteira do FIl Master podem conter cldusulas contratuais que permitam pré-pagamento
ou amortizacdo extraordinaria pelos devedores dos créditos imobilidrios subjacentes. Essa situacdo pode
ocasionar o desenquadramento da carteira do Fll Master em relagdo aos critérios de concentracdo
estabelecidos, bem como afetar a carteira da Classe.

Nessa hipdtese, a Gestora poderd enfrentar dificuldades para identificar novos CRI que estejam
alinhados a politica de investimento do FIl Master, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pela estratégia de investimento. Esse cenario de
risco de reinvestimento pode impactar negativamente o patrimonio do Fll Master e da Classe, sua
rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de uso de derivativos

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio
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Riscos de investimento de longo prazo

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

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

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

Probabilidade de ocorréncia: Média / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

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

Os rendimentos do Fll Master, decorrentes dos CRI atrelados a créditos imobilidrios, estdo sujeitos ao
risco de eventuais prejuizos ocasionados por casos fortuitos e eventos de forca maior - acontecimentos
inevitaveis e involuntarios relacionados aos imdveis que servem de lastro ou garantia aos CRI.

Assim, os resultados do Fll Master e, consequentemente do Fundo, podem ser impactados por situa¢des
atipicas que, mesmo diante da adogdo de sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo
gerar perdas ao Fll Master, ao Fundo e aos Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco da nao colocacdo do Montante Inicial da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo seja subscrita a totalidade das Cotas
ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um aumento de patrimonio inferior aquele que ocorreria
caso fosse colocado o Montante Inicial da Oferta. O Investidor deve estar ciente de que, nesta hipdtese,
a rentabilidade do Fundo estara condicionada aos ativos imobilidrios 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.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de nao concretizacao da Oferta

Caso ndo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, esta sera cancelada e os Investidores poderéo ter
seus pedidos cancelados. Neste caso, caso os Investidores ja tenham realizado o pagamento das Cotas
para o Coordenador Lider, a expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, ja que,
nesta hipdtese, os valores serdo restituidos liquidos de tributos e encargos incidentes sobre os
rendimentos incorridos no periodo, se existentes, sendo devido, nessas hipdteses, apenas os
rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes da Classe, nos termos previstos no artigo 27 da
Resolucdo CVM 175 e do Regulamento, realizadas no periodo. Nao ha qualquer obrigagdo de devolucdo
dos valores investidos com corre¢cdo monetaria, o que podera levar o investidor a perda financeira e/ou
de oportunidade.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio
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Risco de restricio na negociacao dos ativos

Alguns dos ativos que compdem a carteira da Classe, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a
restricdes de negociacdo pela bolsa de mercadorias e futuros ou por 6rgaos reguladores. Essas restrigdes
podem estar relacionadas ao volume de operagdes, na participacdo nas operacdes e nas flutuacdes
maximas de preco, dentre outros. Em situagdes em que tais restricbes estdo sendo aplicadas, as
condig¢des para negociagdo dos ativos da carteira da Classe, bem como a precificacdo dos ativos podem
ser adversamente afetados.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de falha de liquidacao pelos Investidores

Caso, até a ultima Data de Liquidagao, os Investidores nao integralizem as Cotas conforme seu respectivo
Documento de Aceitacdo, ou diretamente junto ao Escriturador, conforme o caso, o Montante Minimo
da Oferta podera nao ser atingido, podendo, assim, resultar em nado concretizacdo da Oferta. Nesta
hipdtese, os Investidores incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de ndo concretiza¢do da
Oferta.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Riscos associados a liquidagao do Fundo

Na hipotese de a Assembleia de Cotistas deliberar pela liquidacdo antecipada do Fundo, o pagamento
do resgate poderd se dar mediante a constituicdio de condominio civil, na forma prevista no
Regulamento e no Cédigo Civil, o qual sera regulado pelas regras estabelecidas no Regulamento e que
somente poderdo ser modificadas por deliberacdo unanime de Assembleia de Cotistas que conte com
a presenca da totalidade dos Cotistas. Nesse caso: (i) o exercicio dos direitos por qualquer Cotista
podera ser dificultado em fungdo do condominio civil estabelecido com os demais Cotistas; e (ii) a
alienacdo de tais direitos por um Cotista para terceiros podera ser dificultada em funcdo da iliquidez de
tais direitos, em qualquer hipdtese, os Cotistas serdo afetados negativamente.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Médio

Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora

O objetivo do Fundo consiste na exploracéo indireta, por meio do FIl Master, de CRI e demais ativos
imobiliarios. A selecdo e analise dos CRI é realizada pela Gestora, de modo que o Cotista estara sujeito
a discricionariedade da Gestora na selecdo dos CRI que serdo objeto de investimento pelo Fll Master.
Existe o risco de uma escolha inadequada dos CRI pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito,
remuneracdo ou liquidez, fato que poderé trazer eventuais prejuizos ao FIl Master, ao Fundo e
consequentemente aos Cotistas.

Falhas ou incapacidade na identificacdo de novos CRI, na manutencdo dos CRl em carteira e/ou na
identificacdo de oportunidades para alienagdo de CRI, bem como nos processos de aquisicao, analise
de crédito e alienacdo, podem afetar negativamente o Fll Master, o Fundo e, consequentemente, os seus
Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco de permanéncia no Fundo findo o prazo de vigéncia

Findo o prazo de duracdo da Classe, observadas as possibilidades de prorrogacéo, caso os ativos da
Classe ainda estejam em processo de desinvestimento e a Assembleia Especial de Cotistas delibere pela
prorrogacdo do prazo de vigéncia do Fundo, o Cotista que desejar liquidar sua participacdo podera
enfrentar dificuldades para negociar suas Cotas no mercado secundario, especialmente em condicdes
de mercado desfavoraveis.
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Nessas circunstancias, o Cotista podera ndo conseguir vender suas Cotas pelo preco ou no momento
desejado, o que pode resultar em queda no valor das Cotas e tornar a saida onerosa. Esse cenario limita
a liquidez e pode impactar negativamente a estratégia de investimento do Cotista.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

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

No caso de dissolu¢do ou liquidagdo do Fundo, o patrimdnio serad partilhado entre os Cotistas na
proporcao de suas Cotas, apds a alienagdo dos ativos e o pagamento de todas as dividas, obrigacoes e
despesas do Fundo.

Caso ndo seja possivel realizar a alienacdo dos ativos, estes poderdo ser entregues diretamente aos
Cotistas, também na proporcdo da participacdo de cada um. Os ativos integrantes da carteira do Fundo
podem apresentar baixa liquidez no mercado, estando sujeitos a varia¢des de prego, cotacdes e critérios
de precificagdo, o que pode acarretar eventuais prejuizos aos Cotistas.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor
Risco relacionado as garantias dos CRI

Os CRI integrantes da carteira do FIl Master podem ter como lastro direitos creditérios garantidos por
hipoteca, alienacdo fiduciaria sobre imdveis, fianca, aval ou outras modalidades de garantia. A
desvalorizacdo ou perda dos imdveis oferecidos em garantia, bem como a insuficiéncia das garantias
pessoais, podera afetar negativamente a expectativa de rentabilidade, a rentabilidade efetiva ou o valor
de mercado dos CRI e, consequentemente, impactar a Classe.

Em um eventual processo de execucdo das garantias dos CRI, podera ser necessaria a contratacdo de
consultores, advogados e avaliadores, entre outros custos, que deverdo ser suportados pelo Fll Master,
na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia constituida em favor dos CRI pode néo
ter valor suficiente para cobrir as obrigagdes financeiras vinculadas a tais titulos, especialmente em
cenarios de desvalorizagdo imobiliaria ou de alta inadimpléncia setorial.

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

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco de desenquadramento passivo involuntario

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

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco relativo as novas emissoes de Cotas

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

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor
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Risco decorrente de alterac6es do Regulamento

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

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais, como, por exemplo, vendavais, inundagdes, tempestades ou
terremotos, pode causar danos aos ativos imobiliarios integrantes da carteira da Classe, afetando
negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. No caso de
sinistro envolvendo a integridade fisica dos imoveis objeto de investimento pela Classe, direta ou
indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento
da companhia seguradora contratada, bem como as indeniza¢gdes a serem pagas pelas seguradoras
poderdo ser insuficientes para a reparacdo do dano sofrido, impactando negativamente o patrimdnio
da Classe, a rentabilidade da Classe e o preco de negociacdo das Cotas. Ha, também, determinados tipos
de perdas que ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou
revolucdes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a
ocorrer, a Classe podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigada a incorrer em custos adicionais,
0s quais poderdo 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.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco de desapropriacao e de outras restricoes de utilizacao dos bens imoéveis pelo Poder Publico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis integrantes direta ou indiretamente da carteira da
Classe poderdo ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma
parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacao, ndo ha como garantir de antemao que o preco que venha
a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente,
remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s) imovel(is) seja(m)
desapropriado(s), este fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades da Classe,
sua situacao financeira e resultados. Outras restri¢des ao(s) imovel(is) também podem ser aplicadas pelo
Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada ao(s) imdvel(is), tais como o tombamento
deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempg¢do e/ou criagdo de zonas especiais de
preservacao cultural, dentre outros, o que implicara a perda da propriedade de tais imoveis pela Classe,
hipétese que poderd afetar negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Riscos ambientais

Os imoveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobiliarios que integram, direta ou
indiretamente, a carteira da Classe podem ter sua rentabilidade atrelada a exploracdo de Imdveis sujeitos
a riscos decorrentes de: (i) descumprimento da legislacdo, regulamentacdo e demais questdes ligadas
ao meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizagdo ambiental para
operacao de suas atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento
de efluentes, antenas de telecomunicagdes, geracdo de energia, entre outras); falta de outorga para o
uso de recursos hidricos (como, por exemplo, para a captacdo de dgua por meio de pocos artesianos e
para o langamento de efluentes em corpos hidricos); falta de licencas regulatérias para o manuseio de
produtos quimicos controlados (emitidas pela Policia Civil, pela Policia Federal e pelo Exército); falta de
autorizagdo para supressado de vegetacdo e intervencdo em area de preservacdo permanente; falta de
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autorizacdo especial para o descarte de residuos sdlidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de
contaminacdo de solo e aguas subterraneas que podem suscitar eventuais responsabilidades
administrativas, civis e penais dai advindas em face do Fundo, do causador do dano e/ou dos locatarios
solidariamente, com possiveis riscos a imagem do Fundo e dos imdveis que compdem o portfélio da
Classe; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisi¢cdo dos imdveis, que
podem acarretar a perda de valor dos imoveis e/ou a imposigdo de penalidades administrativas, civis e
penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentagdo ou de tendéncias de negdcios,
incluindo a submissdo a restricoes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de
terrenos e construcdes, restricdbes a metragem e detalhes da area construida, e suas eventuais
consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

Na hipotese de violacdo da legislagdo ambiental - incluindo os casos em que se materializam passivos
ambientais, bem como na hipétese de ndo cumprimento das condicionantes constantes das licengas,
outorgas e autorizacdes, as empresas e, eventualmente, o Fundo e/ou os locatarios podem sofrer
san¢des administrativas, tais como multas, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades,
cancelamento de licencas e revogacdo de autorizagdes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperagdo do dano ambiental e/ou pagamento de indeniza¢des) e das san¢des criminais (inclusive
em face de seus administradores), afetando negativamente o patrimdnio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas. Destaca-se que, dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente,
operar atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicdo -
inclusive mediante contaminacdo do solo e da agua -, sdo consideradas infra¢cdes administrativas e
crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de reparacgéo de
eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediacdo da contaminagao). Nos exemplos
mencionados, as san¢des administrativas previstas na legislagdo federal incluem a suspensao imediata
de atividades e multas que podem chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, o passivo identificado na
propriedade (i.e. contaminagao) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente assume
a responsabilidade civil pela reparacdo dos danos identificados.

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras
mais rigorosas ou buscar interpretacbes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem
obrigar os locatarios e/ou proprietarios de imdveis a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental,
inclusive obtencdo de licencas ambientais para instalagbes e equipamentos que nao necessitavam
anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissdo ou renovagdo das licencas e autoriza¢gdes necessarias para o desenvolvimento
dos negdcios dos proprietarios e dos locatarios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus
negdcios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em
honrar com os aluguéis dos imdveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode
haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteracbes 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 negociagdo das Cotas.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco relativo a elaboracdo do Estudo de Viabilidade pela Gestora

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela propria Gestora, e, nas eventuais novas emissdes de Cotas
da Classe o estudo de viabilidade também podera ser elaborado pela Gestora, existindo, portanto, risco
de conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade pode néo ter a objetividade e imparcialidade esperada,
0 que podera afetar adversamente a decisdo de investimento pelo investidor. Além disso, o estudo de
viabilidade elaborado pode ndo se mostrar confiavel em funcao das premissas e metodologias adotadas
pela Gestora, incluindo, sem limitagcdo, caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as
condi¢des apresentadas pelo mercado imobilidrio. O Estudo de Viabilidade esta sujeito a importantes
premissas e excecdes nele contidas.

Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade ndo contém uma conclusdo, opinido ou recomendacao
relacionada ao investimento nas Cotas e, por essas razdes, nao deve ser interpretado como uma garantia
ou recomendacgdo sobre tal assunto. Ademais, devido a subjetividade e as incertezas inerentes as
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estimativas e projecdes, bem como devido ao fato de que as estimativas e projecdes sdo baseadas em
diversas suposi¢es sujeitas a incertezas e contingéncias significativas, ndo existe garantia de que as
estimativas do Estudo de Viabilidade serdo alcancadas. Ainda, em razdo de ndo haver verificacdo
independente do Estudo de Viabilidade, este pode apresentar estimativas e suposicdes enviesadas,
acarretando sério prejuizo ao Investidor e ao Cotista.

O Estudo de Viabilidade nao caracteriza e nao deve ser entendido como recomendacao de investimento,
analise de valores mobiliarios ou distribui¢do de quaisquer ativos. A Gestora ndo se responsabiliza pela
manutencdo das informacdes contidas no Estudo de Viabilidade atualizadas e/ou ainda pela
concretizagdo de quaisquer cenarios apresentados.

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

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

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

A Gestora, instituicdo responsavel pela gestdo dos ativos integrantes da carteira da Classe, presta ou
poderéa prestar servicos de gestdo da carteira de investimentos de outros fundos de investimento que
tenham por objeto o investimento em imo&veis. Desta forma, no ambito de sua atuagdo na qualidade de
gestora do Fundo e de tais fundos de investimento, é possivel que a Gestora acabe por decidir alocar
determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um desempenho
melhor que os ativos alocados na Classe, de modo que ndo é possivel garantir que a Classe detera a
exclusividade ou a preferéncia na aquisi¢do de tais ativos.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco decorrente da nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos

As aplicacOes realizadas na Classe ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora ou de
qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora e/ou da Gestora, de
qualguer mecanismo de seguro ou, ainda, do FGC, para reducdo ou eliminacdo dos riscos aos quais esta
sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condi¢des
adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos aplicado pela Administradora para a Classe
podera ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais da Classe nao estdo limitadas ao
valor do capital subscrito e integralizado pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser
futuramente chamados a deliberar sobre medidas necessarias para o cumprimento, pela Classe, das
obrigac¢des por ele assumidas na qualidade de investidor dos ativos integrantes da carteira da Classe.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Riscos relacionados ao aumento de concorréncia no mercado imobilidrio

O precgo dos imdveis ¢ influenciado por condi¢des econdmicas nacionais e internacionais, bem como
por fatores externos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e 6rgados reguladores,
moratérias e alteracdes na politica monetéria, podendo ocasionar perdas nos ativos integrantes da
carteira do Fundo. A reducdo do poder aquisitivo da populacdo pode impactar negativamente o valor
dos imdveis, dos aluguéis e das receitas provenientes de arrendamentos, afetando diretamente os
resultados do Fundo, sua rentabilidade e o preco de negociac¢do das Cotas.

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

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor
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Risco relativo a impossibilidade de negociacio das Cotas no mercado secundario até o
encerramento da Oferta

Durante a colocagdo das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas tera suas Cotas bloqueadas para
negocia¢do exclusivamente pela Administradora e pelo Coordenador Lider, conforme procedimentos
operacionais adotados por estes, as quais somente passardo a ser livremente negociadas na B3 apos a
divulgagdo do Anuncio de Encerramento.

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

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Menor

Risco de encerramento do Periodo de Coleta de Intencoes de Investimento

Atingido o Montante Minimo da Oferta, o Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimentos podera ser
encerrado a qualquer momento, pela Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o
Coordenador Lider, de forma que os Investidores que pretenderem enviar seus Documentos de
Aceitagdo da Oferta apds tal data ndo poderdo aderir a Oferta e, assim, sua expectativa de investimento
ndo sera concretizada.

Probabilidade de ocorréncia: Baixa / Magnitude do impacto negativo, caso concretizado: Baixa
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5.1 Cronograma das etapas da oferta, destacando no minimo:

a) as datas previstas para o inicio e o término da oferta, a possibilidade de sua suspensao ou a sua
prorrogacao, conforme o caso, ou, ainda, na hipotese de nao serem conhecidas, a forma como
serao anunciadas tais datas, bem como a forma como sera dada divulgacdo a quaisquer
informacoes relacionadas a oferta; e

b) os prazos, condicoes e forma para: (i) manifestacoes de aceitacao dos investidores interessados
e de revogacao da aceitacao; (ii) subscricao, integralizacao e entrega de respectivos certificados,
conforme o caso; (iii) distribuicdo junto ao publico investidor em geral; (iv) devolucao e
reembolso aos investidores, se for o caso; e (v) quaisquer outras datas relativas a oferta publica
de interesse para os investidores ou ao mercado em geral.

O cronograma indicativo dos principais eventos da Oferta é o seguinte:

Ordem dos Eventos Evento ‘ Data Prevista (" @

1 Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na ANBIMA 18/05/2026

Requerimento de Registro Automatico da Oferta na CVM
2 Divulgagao do Aviso ao Mercado 27/05/2026

Disponibilizacdo deste Prospecto Preliminar e da Ladmina

3 Inicio das Apresentagdes a Potenciais Investidores (Roadshow) 28/05/2026

Obtencéo do Registro da Oferta na CVM
4 Divulgacéo do Anuncio de Inicio 03/06/2026

Disponibilizacdo do Prospecto Definitivo

5 Inicio do Periodo de Coleta de Intencdes de Investimento® 03/06/2026
6 Encerramento do Periodo de Coleta de Intencbes de Investimento 30/06/2026
7 Data do Procedimento de Alocacdo 01/07/2026
8 Data da Liquidagdo da Oferta 03/07/2026
9 Data maxima para divulgagdo do Anuncio de Encerramento 28/11/2026

m As datas previstas acima sGo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracées, atrasos e antecipagbes sem aviso prévio, a critério do
Coordenador Lider. Caso ocorram alteragbes das circunstdncias, revogagdo, modificagdo, suspensdo ou cancelamento da Oferta, tal
cronograma poderd ser alterado. A ocorréncia de revogagdo, suspensdo ou cancelamento da Oferta serd imediatamente divulgada nas pdginas
da rede mundial de computadores do Coordenador Lider, da Administradora, da Gestora, da CVM e do Fundos.Net, por meio dos veiculos
também utilizados para disponibilizacdo deste Prospecto Preliminar e da Ldmina.

@ A principal varidvel deste cronograma indicativo é o procedimento simplificado para registro de ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobilidrios e o Convénio CVM - ANBIMA.
e Atingido o Montante Minimo da Oferta, o Periodo de Coleta de Intencbes de Investimento poderd ser encerrado a qualquer momento, pela

Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider.

NA HIPOTESE DE SUSPENSAO, CANCELAMENTO, MODIFICAGAO OU REVOGAGCAO DA OFERTA, O
CRONOGRAMA ACIMA SERA ALTERADO. PARA MAIS INFORMAGOES A ESSE RESPEITO,
INCLUINDO REVOGAGAO DA ACEITAGAO E DEVOLUGAO E REEMBOLSO PARA OS INVESTIDORES,
VEJA O ITEM “7.3 ESCLARECIMENTO SOBRE OS PROCEDIMENTOS PREVISTOS NOS ARTIGOS 70 E
69 DA RESOLUGAO CVM 160 A RESPEITO DA EVENTUAL MODIFICACAO DA OFERTA,
NOTADAMENTE QUANTO AOS EFEITOS DO SILENCIO DO INVESTIDOR” NA PAGINA 51 DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR.

DURANTE A COLOCAGAO DAS COTAS, O INVESTIDOR DA OFERTA QUE SUBSCREVER COTAS TERA
SUAS COTAS BLOQUEADAS PARA NEGOCIACAO, AS QUAIS SOMENTE PASSARAO A SER
LIVREMENTE NEGOCIADAS NA B3 APOS A DIVULGAGAO DO ANUNCIO DE ENCERRAMENTO.
PARA MAIORES INFORMAGOES, VIDE FATOR DE RISCO “RISCO RELATIVO A IMPOSSIBILIDADE
DE NEGOCIACAO DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO ATE O ENCERRAMENTO DA OFERTA”,
NA PAGINA 39 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR.

Quaisquer informagdes referentes a Oferta, incluindo este Prospecto Preliminar, os anlncios e os
comunicados da Oferta, conforme mencionados no cronograma acima, as informacdes sobre
manifestacdo de aceitagdo a Oferta, manifestagdo de revogacdo da aceitagdo a Oferta, modificagdo da
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Oferta, suspensdo da Oferta e cancelamento ou revogagao da Oferta, prazos, termos, condi¢des e forma
para devolucdo e reembolso dos valores dados em contrapartida as Cotas, estardo disponiveis nas
paginas da rede mundial de computadores da:

Administradora: https://www.daycoval.com.br/investimentos/servicos-fiduciarios (neste website
clicar em "Ofertas”, procurar pelo Fundo e clicar em "+ Detalhes” e, entdo, clicar na op¢do desejada);

Coordenador Lider: www.xpi.com.br (neste website, clicar em “Produtos e Servicos”, depois clicar em
“Oferta Publica”, em seguida clicar em “"Oferta Publica Primaria de Distribuicdo da 12 (Primeira) Emissdo
da Classe Unica do AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio
Responsabilidade Limitada, sob o Rito de Registro Automatico de Distribuicdo” e, entao, clicar na opcao
desejada);

Gestora: https://www.azquestalternativos.com.br/imobiliario/ (neste website buscar por "Fundos”,
depois clicar em “AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio
Responsabilidade Limitada” e, entédo, clicar na opcao desejada);

CVM: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website acessar "Centrais de Contelddo”, clicar em
“Central de Sistemas da CVM", clicar em “Ofertas Publicas”, em seguida em “Ofertas Publicas de
Distribuicdo”, clicar em "Ofertas Registradas ou Dispensadas”, selecionar o ano “2026", em seguida clicar
em “Quotas de Fundo Imobiliario”, buscar por “AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de
Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”, e, entdo, clicar na opcdo desejada); e

Fundos.NET: 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
informacdes de fundos”, em seguida em “Fundos Registrados”, buscar por e acessar "AZ Quest
Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”.
Selecione “aqui” para acesso ao sistema Fundos.NET, e, entdo, clicar na opcdo desejada).

No ato da subscricdo de Cotas, cada subscritor: (i) assinara o Termo de Adesdo ao Regulamento (conforme
adiante definido), por meio do qual o Investidor devera declarar que tomou conhecimento das disposi¢des
do Regulamento, em especial daquelas referentes a politica de investimento e aos fatores de risco; (ii) se
comprometera, de forma irrevogével e irretratavel, a integralizar as Cotas por ele subscritas, nos termos do
Regulamento, deste Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo; e (iii) poderd, a seu exclusivo critério,
conceder a Procuracdo de Conflito de Interesses aos Procuradores no momento da celebracdo do
Documento de Aceitacdo, com a finalidade de deliberar sobre a aquisi¢do ou ndo dos Ativos Conflitados,
ou optar por se abster de votar, no ambito da Assembleia Originaria da Classe. Os Investidores que sejam
Pessoas Vinculadas deverao atestar esta condicao quando da celebracdo do Documento de Aceitagéo.

Caso a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 70 e 71 da Resolucdo CVM 160, todos os atos de
aceitacdo serdo cancelados e o Coordenador Lider comunicara o Investidor sobre o cancelamento da Oferta.
Caso ja tenha ocorrido a integralizacdo de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores depositados serdo
devolvidos aos respectivos Investidores nas contas correntes de suas respectivas titularidades indicadas nos
respectivos Documentos de Aceitacdo, acrescidos dos eventuais rendimentos liquidos auferidos pelas
aplicacdes da Classe, nos termos previstos no artigo 27 da Resolucdo CVM 175 e do Regulamento,
calculados pro rata temporis, a partir da respectiva Data de Liquidacdo, sem juros ou corregdo monetaria,
sem reembolso de custos incorridos pelo Investidor e com deducao, se for o caso, dos valores relativos aos
tributos incidentes, se a aliquota for superior a zero ("Critérios de Restituicdo de Valores"), no prazo de até
05 (cinco) Dias Uteis (conforme definido abaixo) contados da respectiva comunicagdo no ambito da Oferta,
observado que, mesmo com relagdo as Cotas custodiadas eletronicamente na B3, tal procedimento sera
realizado fora do ambito da B3, de acordo com os procedimentos do Escriturador.

Para fins da Oferta, “Dia Util" ou “Dias Uteis" significa qualquer dia, exceto (i) sabados, domingos ou
feriados nacionais e (ii) aqueles sem expediente na B3. Caso as datas em que venham a ocorrer eventos
nos termos do Regulamento nao sejam Dias Uteis, considerar-se 4 como a data devida para o referido
evento o Dia Util imediatamente seguinte e/ou caso as datas em que venham a ocorrer eventos no
ambito da B3, nos termos do Regulamento sejam em dias em que a B3 nao esteja em funcionamento,
considerar-se-a como a data devida para o referido evento o dia imediatamente subsequente em que a
B3 esteja em funcionamento, conforme as Cotas estejam eletronicamente custodiadas na B3.
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6. INFORMAGOES SOBRE AS COTAS NEGOCIADAS
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6.1 Cotacao em bolsa de valores ou mercado de balcao dos valores mobiliarios a serem
distribuidos, inclusive no exterior, identificando: (i) cotacio minima, média e maxima de cada
ano, nos ultimos 5 (cinco) anos; cotacao minima, média e maxima de cada trimestre, nos ultimos
2 (dois) anos; e cotacao minima, média e maxima de cada més, nos ultimos 6 (seis) meses

Considerando que esta é a Primeira Emissdo de Cotas da Classe, ndo houve negociacdo das Cotas em
mercado secundario.

6.2 Informacoes sobre a existéncia de direito de preferéncia na subscricao de novas cotas

Tendo em vista que a presente Oferta ¢ relativa a Primeira Emissdo de Cotas do Fundo, ndo havera
abertura de periodo de exercicio de direito de preferéncia.

No ambito das novas emissdes a serem realizadas, os Cotistas terdo o direito de preferéncia na
subscricdo de novas Cotas, na proporcdo de suas respectivas participacdes (com base na relacdo de
Cotistas na data que for definida nos documentos que deliberar pela nova emissdo de Cotas),
respeitando-se os prazos e procedimentos operacionais previstos pela B3 e/ou pelo Escriturador
necessarios ao exercicio ou cessdo de tal direito de preferéncia, direito este concedido para exercicio
por prazo nao inferior a 10 (dez) Dias Uteis. Os procedimentos para exercicio de direito de preferéncia
e sobras devem ser realizados exclusivamente pelo Escriturador, fora dos ambientes do Balcao.

6.3 Indicacao da diluicio economica imediata dos cotistas que nao subscreverem as cotas
ofertadas, calculada pela divisao da quantidade de novas cotas a serem emitidas pela soma dessa
quantidade com a quantidade inicial de cotas antes da emissao em questio multiplicando o
quociente obtido por 100 (cem)

Considerando que a presente Emissdo se caracteriza como a Primeira Emissdo de Cotas da Classe, ndo
havera diluicdo econdmica dos Cotistas da Classe.

6.4 Justificativa do preco de emissido das cotas, bem como do critério adotado para sua fixacao

Considerando que se trata da Primeira Emissdo de Cotas da Classe, o Preco de Emisséo foi definido a
partir de parametro de mercado adotado para as primeiras emissdes de cotas de fundo de investimento
imobiliario, considerando um valor por Cota que, no entendimento do Coordenador Lider,
da Administradora e da Gestora, pudesse despertar maior interesse do publico investidor na Classe, bem
como gerar maior dispersdo das Cotas no mercado. O Preco de Emissdo serd fixo até a data de
encerramento da Oferta.
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1. RESTRICOES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA

49




—PANORAMA —

-
o
L
=
C
N
<

(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

50




-
(7
L
=
C
N
<

—PANORAMA —

7.1 Descricao de eventuais restricoes a transferéncia das cotas

As Cotas integralizadas na presente Oferta ndo estdo sujeitas as restricdes para negociacdo no mercado
secundario pelo publico investidor em geral, apdés o encerramento da Oferta e observado os
procedimentos estabelecidos pela B3.

Os Investidores que integralizarem as Cotas terdo suas Cotas bloqueadas para negociacdo exclusivamente
pela Administradora e pelo Coordenador Lider, conforme procedimentos operacionais adotados por estes,
observado que as Cotas somente passardo a ser livremente negociadas na B3 apos a divulgagdo do
Anuncio de Encerramento.

N&o sera atribuido aos Investidores recibo para as Cotas com direito ao recebimento de quaisquer
rendimentos sobre o valor eventualmente pago a titulo de preco de integralizacao.

7.2 Declaracao em destaque da inadequacido do investimento, caso aplicavel, especificando os
tipos de investidores para os quais o investimento é considerado inadequado

O investimento em cotas de fundos de investimento imobilidrio ndo é adequado a investidores que
necessitem de liquidez imediata, tendo em vista que as negocia¢des das cotas de fundos de
investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, a despeito da possibilidade
de esses terem suas cotas negociadas em mercado de balcdo; e ndo é adequado a investidores que ndo
estejam dispostos a correr os demais riscos previstos na se¢do “4. Fatores de Risco”, nas paginas 15 a 39
deste Prospecto Preliminar. 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 dificuldades em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario.

Adicionalmente, é vedada a subscricdo de Cotas por clubes de investimento constituidos nos termos
dos artigos 27 e 28 da Resolucao CVM 11.

RECOMENDA-SE, PORTANTO, QUE OS INVESTIDORES LEIAM CUIDADOSAMENTE A SECAO
“FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 15 A 39 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR, ANTES DA
TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTO, PARA A MELHOR VERIFICAGAO DE ALGUNS RISCOS
QUE PODEM AFETAR DE MANEIRA ADVERSA O INVESTIMENTO NAS COTAS.

O INVESTIMENTO NESTE FUNDO E INADEQUADO PARA INVESTIDORES PROIBIDOS POR LEI EM
ADQUIRIR COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.

A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE BUSQUEM RETORNO DE CURTO PRAZO
E/OU NECESSITEM DE LIQUIDEZ EM SEUS INVESTIMENTOS.

NENHUMA DAS DISPOSICOES DESTE PROSPECTO PRELIMINAR CONSTITUI GARANTIA DE
RETORNO AOS INVESTIDORES. PARA TANTO, EVENTUAIS COMPROMISSOS, EXPRESSOS OU
IMPLICITOS, DECLARAGCOES, VISOES, PROJECOES E/OU PREVISOES AQUI CONTIDAS NAO
GARANTEM AOS INVESTIDORES QUE SUBSCREVEREM COTAS UM RETORNO DE INVESTIMENTO.

7.3 Esclarecimento sobre os procedimentos previstos nos artigos 70 e 69 da Resolucao a respeito
da eventual modificacdao da oferta, notadamente quanto aos efeitos do siléncio do investidor

Alteracdo das Circunstdncias, Modificacéo, Revogacédo, Suspensdo ou Cancelamento da Oferta

Caso a Oferta seja modificada, nos termos da regulamentagdo da CVM: (i) a modificagdo devera ser
divulgada imediatamente através de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacdo da Oferta;
e (ii) o Coordenador Lider devera se acautelar e se certificar, no momento do recebimento das
aceitacoes da Oferta, de que o Investidor esta ciente de que a Oferta foi alterada e de que tem
conhecimento das novas condicdes.

No caso de oferta submetida ao rito de registro automatico, a modificacdo de oferta ndo depende de
aprovacao prévia da CVM.

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo ser comunicados diretamente pelo
Coordenador Lider, por correio eletronico, correspondéncia fisica ou qualquer outra forma de
comunicacdo passivel de comprovacao, a respeito da modificacdo efetuada, para que confirmem ao
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Coordenador Lider, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da respectiva
comunicacdo, o interesse em revogar sua aceitagdo a Oferta, presumindo-se, na falta da manifestacao,
o interesse do Investidor em ndo revogar sua aceitagdo. O disposto nesta Clausula ndo se aplica a
hipotese de modificagdo da Oferta para melhora-la em favor dos Investidores, entretanto, a CVM pode
determinar a sua adogdo caso entenda que a modificacdo ndo melhora a Oferta em favor dos
Investidores.

EM CASO DE SILENCIO, SERA PRESUMIDO QUE OS INVESTIDORES SILENTES PRETENDEM
MANTER A DECLARAGAO DE ACEITAGAO. O COORDENADOR LiDER DEVE ACAUTELAR-SE E
CERTIFICAR-SE, NO MOMENTO DO RECEBIMENTO DAS ACEITACOES DA OFERTA, DE QUE O
INVESTIDOR ESTA CIENTE DE QUE A OFERTA FOI ALTERADA E QUE TEM CONHECIMENTO DAS
NOVAS CONDICOES, CONFORME O CASO.

Nos termos do paragrafo 4° do artigo 69 da Resolugdo CVM 160, se o Investidor revogar sua aceitacdo
e ja tiver efetuado a integralizacdo de Cotas, os valores efetivamente integralizados serdo devolvidos de
acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da
respectiva comunicagao.

A documentacao referente ao previsto acima devera ser mantida a disposicdo da CVM, pelo prazo de 5
(cinco) anos apds a data de divulgacdo do Anuncio de Encerramento.

Nos termos do artigo 70 da Resolugcdo CVM 160, a CVM: (i) podera suspender, a qualquer tempo, a
Oferta se: (a) estiver se processando em condi¢des diversas das constantes da Resolugdo CVM 160 ou
do registro automatico da Oferta; (b) estiver sendo intermediada por coordenador que esteja com
registro suspenso ou cancelado, conforme a regulamentagdo que dispde sobre coordenadores de
ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios; ou (c) for havida por ilegal, contraria a
regulamentacdo da CVM ou fraudulenta, ainda que apds obtido o respectivo registro automatico da
Oferta; e (ii) deverd suspender a Oferta quando verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento
sanaveis, sendo certo que o prazo de suspensao da 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 suspensao, a CVM devera ordenar a retirada da Oferta e cancelar
o respectivo registro automatico.

O Coordenador Lider e os Ofertantes deverao observar e cumprir as determinagdes da CVM no que se
refere as hipdteses de suspensdo e de cancelamento da Oferta, conforme previstas no artigo 70 da
Resolucdo CVM 160 e descritas acima, adotando todas as providéncias necessarias a divulgagdo aos
Investidores e a protecao dos seus interesses.

Nos termos do paragrafo 4° do artigo 70 da Resolucdo CVM 160, a rescisdo do Contrato de Distribuicéo,
decorrente de inadimplemento de quaisquer das partes signatadrias ou de ndo verificacdo da
implementacdo das Condicdes Precedentes (conforme abaixo definido), importa no cancelamento do
registro da Oferta, observado, contudo, o disposto no paragrafo 5° do artigo 70 da Resolu¢do CVM 160
e na Clausula 4.15 do Contrato de Distribuicdo quanto as hipoteses de Resilicdo Voluntaria.

As hipdteses de resilicdo involuntaria previstas no Contrato de Distribuicdo, as quais implicam em
revogacao da Oferta, nos termos da Resolucdo CVM 160 e do Oficio-Circular n® 10/2023/CVM/SRE,
estdo relacionadas a uma alteragdo substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato
existentes quando do requerimento de registro de oferta publica de distribuicdo na CVM.

Nos termos do paragrafo 5° do artigo 70 da Resolu¢do CVM 160, a resilicdo voluntaria do Contrato de
Distribuicdo, por motivo distinto daqueles previstos acima, ndo implica necessariamente em revogacao
da Oferta, mas sua suspensao, até que novo contrato de distribuicdo seja firmado.

Nos termos do Oficio-Circular n® 10/2023/CVM/SRE, no caso de ofertas que sigam o rito de registro
automatico, a eventual revogagdo da Oferta prescinde de manifestacdo da CVM, bastando que seja
apresentado comunicado ao mercado notificando os Investidores a respeito da referida revogagao, bem
como seus fundamentos.
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8. OUTRAS CARACTERISTICAS DA OFERTA
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8.1 Eventuais condicoes a que a oferta publica esteja submetida

Distribuicdo Parcial

Serd admitida, nos termos dos artigos 73 e 74 da Resolucdo CVM 160, a distribuicdo parcial das Cotas,
desde que respeitado o Montante Minimo da Oferta (“Distribuicdo Parcial”), sendo que a Oferta em nada
sera afetada caso ndo haja a subscricdo e a integralizacdo da totalidade das Cotas no ambito da Oferta,
desde que seja atingido o Montante Minimo da Oferta. Uma vez atingido o Montante Minimo da Oferta,
a Administradora e a Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider, poderdo encerrar a Oferta
a qualquer momento.

As Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o Periodo de Distribuicao
(conforme definido abaixo) deverao ser canceladas pela Administradora.

Em razdo da possibilidade de Distribuicao Parcial, os Investidores terdo a faculdade, como condicao de
eficacia de seu Documento de Aceitagdo, de condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuicao: (i)
do Montante Inicial da Oferta; ou (ii) de quantidade 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, nos termos do artigo 74 da Resolugdo CVM 160, 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 proporcdo entre o nimero
de Cotas efetivamente distribuidas e o nimero de Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na
falta de manifestacdo, o interesse do Investidor em receber a totalidade das Cotas objeto do Documento
de Aceitacao ("Critérios de Aceitacdo da Oferta”).

Caso o Investidor indique o item “(2)" acima, o valor minimo a ser subscrito por Investidor no contexto
da Oferta podera ser inferior ao Investimento Minimo por Investidor.

Caso ndo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada. Caso ja tenha ocorrido a
integralizacdo de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores depositados serdo devolvidos aos
respectivos Investidores nas contas correntes de suas respectivas titularidades indicadas nos respectivos
Documentos de Aceitagdo, acrescidos dos eventuais rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes da
Classe, nos termos dos Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados
da respectiva comunicacdo no ambito da Oferta, observado que, mesmo com relacdo as Cotas
custodiadas eletronicamente na B3, tal procedimento sera realizado fora do ambito da B3, de acordo
com os procedimentos do Escriturador. Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores,
o comprovante de pagamento dos respectivos recursos servira de recibo de quitacao relativo aos valores
restituidos e os Investidores deverdo efetuar a devolucdo do Documento de Aceitacdo 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 qualgquer momento,
pela Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider, e a Administradora
realizarad o cancelamento das Cotas ndo colocadas, nos termos da regulamentacdo em vigor, devendo,
ainda, devolver aos Investidores que tiverem condicionado a sua adesdo a colocacéo 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 5 (cinco) Dias Uteis contados da respectiva comunicacdo no
ambito da Oferta, observado que, mesmo com relacdo as Cotas custodiadas eletronicamente na B3, tal
procedimento sera realizado fora do ambito da B3, de acordo com os procedimentos do Escriturador.

Na hipétese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, o comprovante de pagamento dos
respectivos recursos servira de recibo de quitacdo relativo aos valores restituidos, e os Investidores
deverdo efetuar a devolugdo do Documento de Aceitacdo cujos valores tenham sido restituidos.

N&o havera fontes alternativas de captacdo em caso de Distribuicao Parcial.

PARA MAIORES INFORMAGOES, VIDE O FATOR DE RISCO “RISCO DA NAO COLOCAGAO DO
MONTANTE INICIAL DA OFERTA”, NA PAGINA 33 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR.
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Condicbes Precedentes

O periodo de distribuicdo somente tera inicio apds serem observadas cumulativamente as seguintes
condigdes: (i) obtencdo do parecer da ANBIMA sobre o registro da Oferta e do registro automatico da
Oferta pela CVM,; e (ii) divulgacdo do Anuncio de Inicio, do Prospecto Definitivo e da Lamina nos Meios
de Divulgacdo. A Oferta a mercado é irrevogavel, exceto nos casos de ocorréncia de qualquer das
hipoteses de resiligdo do Contrato de Distribuicdo, nos termos 14 previstos.

O cumprimento, por parte do Coordenador Lider, de todos os deveres e obriga¢des assumidos no
Contrato de Distribuicdo estd condicionado ao atendimento cumulativo das CondicGes Precedentes,
previstas na Clausula 5.1 do Contrato de Distribuicdo e na secdo “11. Contrato de distribuicdo” deste
Prospecto Preliminar, conforme pagina 75 deste Prospecto. Para mais informagdes sobre as Condi¢des
Precedentes, vide secdo “11.1" na pagina 77 deste Prospecto.

8.2 Eventual destinacao da oferta publica ou partes da oferta publica a investidores especificos e
a descricao destes investidores

Conforme o item 2.3 deste Prospecto Preliminar, a Oferta é destinada a investidores em geral, sendo
dividida para fins de critério de colocacdo das Cotas entre Investidores Nao Institucionais e Investidores
Institucionais, conforme definido no item 2.3 Identificacdo do publico-alvo deste Prospecto Preliminar.

Oferta Néo Institucional

Durante o Periodo de Coleta de Intencdes de Investimento, os Investidores Nado Institucionais, inclusive
aqueles considerados Pessoas Vinculadas, interessados em subscrever as Cotas objeto da Oferta
deverdo preencher e apresentar um ou mais Documento(s) de Aceitacdo indicando, dentre outras
informacdes, a quantidade de Cotas que pretendem subscrever (observado o Investimento Minimo por
Investidor), ao Coordenador Lider, os quais serdo considerados de forma cumulativa. Os Investidores
N&o Institucionais deverdo indicar, obrigatoriamente, no(s) seu(s) respectivo(s) Documento(s) de
Aceitacao, a sua qualidade ou ndo de Pessoa Vinculada, sob pena de seu(s) Documento(s) de Aceitacdo
ser(em) cancelado(s) pelo Coordenador Lider, conforme demanda a ser observada ap6s o Procedimento
de Alocagao.

No minimo, 20% (vinte por cento) do montante final da Oferta sera destinado, prioritariamente, aos
Investidores Nao Institucionais (“Oferta Nado Institucional”), sendo certo que o Coordenador Lider, em
comum acordo com a Administradora e a Gestora, podera aumentar ou diminuir a quantidade de Cotas
inicialmente destinada a Oferta Ndo Institucional até o limite maximo do montante total da Oferta,
podendo considerar, inclusive, as Cotas do Lote Adicional que vierem a ser emitidas.

Os Documentos de Aceitacdo serdo enviados pelos Investidores Nao Institucionais de maneira
irrevogéavel e irretratdvel, ressalvado o disposto no Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto
Preliminar, devendo observar as condi¢des, dentre outras previstas no préprio Documento de Aceitagao,
os procedimentos e normas de liquidacado 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) Documento(s) de Aceitagdo a sua condi¢do ou
nao de Pessoa Vinculada. Dessa forma, serdo aceitos os Documentos de Aceitacdo firmados por
Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitagdo, observado, no entanto, que no caso de excesso de
demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da
Oferta (sem considerar eventuais Cotas do Lote Adicional), sera vedada a colocagdo de Cotas para
as Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo 56 da Resolucao CVM 160, observadas as exce¢des
previstas nos paragrafos do referido artigo;

(ii) durante o Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimento, cada Investidor Nao Institucional,
incluindo os Investidores Nao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, devera enviar o
Documento de Aceitacdo ao Coordenador Lider, podendo, em razdo da possibilidade de
Distribuicdo Parcial, condicionar sua adesdo a Oferta a que haja a distribuicdo (a) do Montante
Inicial da Oferta; ou (b) de quantidade igual ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor
que o Montante Inicial da Oferta, de acordo com os Critérios de Aceitacdo da Oferta;
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(ili) no ambito do Procedimento de Alocacdo, o Coordenador Lider alocard as Cotas objeto dos
Documentos de Aceitacdo em observancia aos Critérios de Rateio da Oferta Nao Institucional
(conforme definido abaixo);

(iv) a quantidade de Cotas adquiridas e o respectivo valor a ser integralizado pelos Investidores Nao
Institucionais serdo informados a cada Investidor N&o Institucional até o Dia Util imediatamente
anterior a respectiva Data de Liquidagdo pelo Coordenador Lider, por meio de mensagem enviada
ao endereco eletronico indicado nos(s) Documento(s) de Aceitacdo , ou, na sua auséncia, por
telefone ou correspondéncia, devendo o pagamento ser feito de acordo com o item “(v)" abaixo
limitado ao valor do(s) Documento(s) de Aceitacdo e observada a possibilidade de Rateio
(conforme definido abaixo), nos termos do Contrato de Distribuicdo. Caso tal relagdo resulte em
fragdo de Cotas, o valor do investimento sera limitado ao valor correspondente ao maior nimero
inteiro de Cotas, desprezando-se a referida fragao; e

(v) os Investidores N&o Institucionais deverdo efetuar o pagamento, a vista e em moeda corrente
nacional, do valor indicado nos termos do inciso “(iv)" acima ao Coordenador Lider em recursos
imediatamente disponiveis, até as 16:00 (dezesseis) horas da respectiva Data de Liquidagdo. Nao
havendo pagamento pontual, os Documentos de Aceitagdo serdo automaticamente cancelados
pelo Coordenador Lider.

Critérios de Rateio da Oferta néo Institucional

Caso, no ambito da Oferta Nao Institucional, o total de Cotas objeto dos Documentos de Aceitagdo
apresentados pelos Investidores Nao Institucionais durante o respectivo Periodo de Coleta de Intengdes
de Investimento, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas (“Critérios de Rateio da
Oferta Nao Institucional”):

(i) seja igual ou inferior a 20% (vinte por cento) do volume final da Oferta, ndo havera rateio, sendo
integralmente atendidos todos os Documentos de Aceitagdo dos Investidores Ndo Institucionais,
de modo que as Cotas remanescentes, se houver, poderdo ser destinadas a Oferta Institucional,
nos termos do subitem “Oferta Institucional” abaixo; ou

(i) seja superior ao montante total das Cotas destinado a Oferta N&o Institucional, que sera de,
inicialmente, 20% (vinte por cento) do volume final da Oferta, e o Coordenador Lider, em comum
acordo com a Administradora e a Gestora, decida por ndo aumentar a quantidade de Cotas
inicialmente destinada a Oferta N&o Institucional, sera realizado rateio das Cotas, por meio da
alocagdo destas por ordem de recebimento dos Documentos de Aceitacdao considerando o
momento de apresentacao dos Documentos de Aceitacao pelo respectivo Investidor Nao
Institucional, inclusive aquele considerado Pessoa Vinculada, ao Coordenador Lider, limitada ao
valor individual de cada Documento de Aceitacdo e ao montante de Cotas destinadas a Oferta
Nao Institucional, desconsiderando-se, entretanto, as fracbes de Cotas, sendo que neste caso,
podera ndo ser observado o Investimento Minimo por Investidor (“Rateio”). Caso seja aplicado o
Rateio indicado acima, o Documento de Aceitacdo podera ser atendido em montante inferior ao
indicado por cada Investidor N&o Institucional e/ou ao Investimento Minimo por Investidor, sendo
que ndo ha nenhuma garantia de que os Investidores Nao Institucionais venham a adquirir a
quantidade de Cotas desejada, conforme indicada no Documento de Aceitacéo.

O Coordenador Lider, em comum acordo com a Administradora e a Gestora, poderd manter a
quantidade de Cotas inicialmente destinada a Oferta N&o Institucional, qual seja, 20% (vinte por cento)
do montante final da Oferta ou alterar tal quantidade a um patamar compativel com os objetivos da
Oferta, de forma a atender, total ou parcialmente, aos referidos Documentos de Aceitacdo, podendo
considerar, inclusive, eventuais Cotas do Lote Adicional que vierem a ser emitidas. Em hipotese alguma,
o relacionamento prévio do Coordenador Lider e dos Ofertantes com determinado Investidor Nao
Institucional, ou consideragdes de natureza comercial ou estratégica, seja do Coordenador Lider e/ou
os Ofertantes, poderdo ser consideradas na alocagdo dos Investidores Nao Institucionais.
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O Coordenador Lider garante que mantém controle da data e horario em que o Investidor de fato
encaminhou o respectivo Documento de Aceitacdo ao Coordenador Lider e que o referido controle é
considerado para fins da determinacdo da ordem de chegada das respectivas intencdes de investimento
realizadas pelos Investidores possibilitando, portanto, a utilizacdo do critério de rateio da ordem
de chegada.

Oferta Institucional

Apos o atendimento dos Documentos de Aceitagdo apresentados pelos Investidores Nao Institucionais,
as Cotas remanescentes que ndo forem colocadas na Oferta Ndo Institucional serdo destinadas a
colocacao junto a Investidores Institucionais, ndo sendo admitidas, para tais Investidores Institucionais,
reservas antecipadas e ndo sendo estipulados valores maximos de investimento, observados os
seguintes procedimentos (“Oferta Institucional”):

(i) os Investidores Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas, interessados em
subscrever Cotas objeto da Oferta deverdo apresentar seus Documentos de Aceitacao,
exclusivamente ao Coordenador Lider, até a data de realizagdo do Procedimento de Alocacao,
indicando a quantidade de Cotas a ser subscrita, inexistindo limites maximos de investimento,
observado o Investimento Minimo por Investidor. Os Documentos de Aceitagdo serdo efetuados
pelos Investidores Institucionais de maneira irrevogavel e irretratavel, ressalvado o disposto no
Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto, devendo observar, ainda, as condi¢des previstas no
Documento de Aceitacio;

(ii) fica estabelecido que os Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas deverdo,
necessariamente, indicar no Documento de Aceitagdo a sua condicdo ou ndo de Pessoa Vinculada,
sob pena de cancelamento do respectivo Documento de Aceitacdo. Dessa forma, serdo aceitos
os Documentos de Aceitagdo enviados 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 (sem considerar
eventuais Cotas do Lote Adicional), serd vedada a colocacdo de Cotas para as Pessoas Vinculadas,
nos termos do artigo 56 da Resolucdo CVM 160, observadas as exce¢des previstas nos paragrafos
do referido artigo;

(iii) cada Investidor Institucional, incluindo os Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas, devera formalizar Documento de Aceitacédo junto ao Coordenador Lider, podendo,
em razdo da possibilidade de Distribui¢do Parcial, condicionar sua adesdo a Oferta a que haja
distribuicdo (a) do Montante Inicial da Oferta; ou (b) de quantidade igual ou maior que o
Montante Minimo da Oferta e menor que o Montante Inicial da Oferta, de acordo com os Critérios
de Aceitacao da Oferta;

(iv) cada Investidor Institucional interessado em participar da Oferta Institucional devera assumir a
obrigagao de verificar se estd cumprindo com os requisitos para participar da Oferta Institucional,
para entdo apresentar seus Documentos de Aceitacdo;

(v) a quantidade de Cotas adquiridas e o respectivo valor a ser integralizado dos Investidores
Institucionais serdo informados a cada Investidor Institucional até o Dia Util imediatamente
anterior a Data de Liquidagdo pelo Coordenador Lider, por meio de mensagem enviada ao
endereco eletronico indicado no(s) Documento(s) de Aceitacdo, ou, na sua auséncia, por telefone
ou correspondéncia, devendo o pagamento ser feito de acordo com o item “(vi)" abaixo limitado
ao valor do(s) Documento(s) de Aceitacao; e

(vi) os Investidores Institucionais deverao efetuar o pagamento, a vista e em moeda corrente nacional,
do valor indicado nos termos do inciso “(v)" acima ao Coordenador Lider em recursos
imediatamente disponiveis, até as 16:00 (dezesseis) horas da Data de Liquidacdo. Ndo havendo
pagamento pontual, os Documentos de Aceitacdo serdo automaticamente cancelados pelo
Coordenador Lider.
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Critérios de Colocacdo da Oferta Institucional

Caso os Documentos de Aceitacdo, apresentados pelos Investidores Institucionais excedam o total de
Cotas remanescentes apds o atendimento da Oferta N&o Institucional, nos termos do artigo 49, § Unico,
da Resolugdo CVM 160, o Coordenador Lider dard prioridade aos Investidores Institucionais que, no
entender do Coordenador Lider, em comum acordo com a Administradora e com a Gestora, melhor
atendam os 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
macroecondmica brasileira, bem como criar condi¢bes para o desenvolvimento do mercado local de
fundos de investimento imobiliario (“Critérios de Colocacdo da Oferta Institucional”). Ainda, se ao final
do Periodo de Coleta de Intencbes de Investimento restar um saldo de Cotas inferior ao montante
necessario para se atingir o Investimento Minimo por Investidor por qualquer Investidor Institucional,
sera autorizada a subscricdo e a integralizacdo do referido saldo para que se complete integralmente a
distribuicdo da totalidade das Cotas, de modo que referido Investidor Institucional podera subscrever e
integralizar montante inferior ao Investimento Minimo por Investidor.

Disposicées Comuns a Oferta Néo Institucional e a Oferta Institucional

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever a Cota tera suas Cotas bloqueadas para
negocia¢do pela Administradora e pelo Coordenador Lider, as quais somente passardo a ser livremente
negociadas na B3 apds a divulgacdo do Anuncio de Encerramento. Também ndo sera atribuido aos
Investidores recibo para as Cotas.

O Coordenador Lider somente atendera aos Documentos de Aceitagdo feitos por Investidores titulares
de conta nele abertas ou mantidas pelo respectivo Investidor.

Nos termos da Resolugdo CVM 27 e da Resolucdo CVM 160, a Oferta ndo contara com a assinatura de
boletins de subscricdo para a integralizacdo pelos Investidores das Cotas subscritas. Para os Investidores
que ndo se enquadrem na definicdo constante no artigo 2°, §2° da Resolucdo CVM 27 e do paragrafo
3°, do artigo 9° da Resolucdo CVM 160, o Documento de Aceitacdo a ser assinado é completo e
suficiente para validar o compromisso de integralizacdo firmado pelos Investidores, e contém as
informacdes previstas no artigo 2° da Resolucdo CVM 27.

Caso sejam enviados Documentos de Aceitacdo formalizados por Investidores ao Coordenador Lider da
Oferta que correspondam a colocacgdo integral do Montante Inicial da Oferta, antes da data prevista
para o encerramento do Periodo de Coleta de Intencdes de Investimentos, o Coordenador Lider, de
comum acordo com os Ofertantes, podera encerrar antecipadamente o Periodo de Coleta de Intengdes
de Investimentos antes de tal data. Nesse caso, quando do encerramento do Periodo de Coleta de
Inten¢bes de Investimentos, o Coordenador Lider podera antecipar a data prevista no Cronograma da
Oferta para o Procedimento de Alocacdo, da liquidacdo da Oferta e da divulgacdo do Anuncio de
Encerramento da Oferta, e os Ofertantes divulgardo comunicado ao mercado informando sobre (i) o
encerramento antecipado do Periodo de Coleta de Intencdes de Investimentos, e (ii) as novas datas do
Procedimento de Alocacéo, da liquidacdo da Oferta e da divulgacdo do Anuncio de Encerramento da
Oferta. O eventual encerramento antecipado do Periodo de Coleta de Intengdes de Investimentos e as
novas datas do Procedimento de Alocacgdo, da liquidagdo da Oferta e da divulgacdo do Anuncio de
Encerramento da Oferta, nos termos deste item, nao sera considerado como uma modificacdo da Oferta,
razdo pela qual ndo sera aberto periodo de desisténcia aos Investidores que tiverem aderido a Oferta
em tal hipotese.

Ressalvadas as referéncias expressas a Oferta N&o 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.

8.3 AutorizacOes necessarias a emissao ou a distribuicdo das cotas, indicando a reunidao em que
foi aprovada a operacao

A Emissdo e a Oferta, o Preco de Emissdo, dentre outros, foram deliberados e aprovados em conjunto
pela Administradora e pela Gestora por meio do Ato de Aprovacdo da Oferta, constante no Anexo | a
este Prospecto Preliminar.
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O Fundo e a Classe serdo registrados na ANBIMA, em atendimento ao disposto no "Cddigo de
Administracao e Gestdo de Recursos de Terceiros”, conforme em vigor, da ANBIMA (“Codigo ANBIMA
de Administracdo e Gestdo"), das "Regras e Procedimentos de Administracdo e Gestdo de Recursos de
Terceiros”, conforme em vigor (“Regras e Procedimentos AGRT").

A Oferta foi previamente submetida a analise da ANBIMA, de forma a observar o procedimento
simplificado para registro de ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios e o Convénio CVM
- ANBIMA.

N&o obstante ao disposto acima, a Oferta devera ser objeto de registro na ANBIMA, nos termos do
artigo 15 das “Regras e Procedimentos de Ofertas Publicas”, conforme em vigor (“Regras e
Procedimentos de Ofertas” e, quando em conjunto com as Regras e Procedimentos AGRT, as “Regras e
Procedimentos ANBIMA") e do “Cddigo de Ofertas Publicas”, conforme em vigor (“Codigo de Ofertas
da ANBIMA" e, em conjunto com o Cédigo de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros da
ANBIMA, “Codigos ANBIMA" e, em conjunto com as Regras e Procedimentos ANBIMA, os “Normativos
ANBIMA"), em até 7 (sete) dias contados da data de divulgacdo do Anuncio de Encerramento da Oferta.

8.4 Regime de distribuicao

As Cotas objeto da Oferta serdo distribuidas pelo Coordenador Lider, sob regime de melhores esforcos
de colocacdo com relacdo a totalidade das Cotas, inclusive eventuais cotas oriundas do Lote Adicional
que venham a ser emitidas, de acordo com a Resolu¢do CVM 160, com a Resolugcdo CVM 175 e demais
normas pertinentes e/ou legislagdes aplicaveis.

A subscricdo das Cotas objeto da Oferta deve ser realizada no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias
contados da divulgagdo do anuncio de inicio da Oferta (“Anuncio de Inicio”), nos termos do artigo 48
da Resolugdo CVM 160 (“Periodo de Distribuicdo”).

8.5 Dinamica de coleta de inten¢oes de investimento e determinacao do preco ou taxa

Observadas as disposicdes da regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider realizard a Oferta, sob o
regime de melhores esforcos de colocagao, de acordo com a Resolugdo CVM 160, conforme o plano de
distribuicdo adotado em cumprimento ao disposto nos artigos 49, 82 e 83 da Resolu¢do CVM 160, o
qual leva em consideracao as relacdes com clientes e outras consideracbes de natureza comercial ou
estratégica do Coordenador Lider, exceto no caso da Oferta Nao Institucional, na qual tais elementos
nao poderdo ser considerados para fins de alocagdo, devendo assegurar durante todo o procedimento
de distribuicdo: (i) que as informagdes divulgadas e a alocacdo da Oferta ndo privilegiem Pessoas
Vinculadas, em detrimento de pessoas ndo vinculadas; (ii) a suficiéncia, veracidade, precisao,
consisténcia e atualidade das informacdes constantes neste Prospecto Preliminar e nos documentos da
Oferta e demais informagdes fornecidas ao mercado durante a Oferta; (iii) a adequacdo do investimento
ao perfil de risco dos Investidores nos termos do artigo 64 da Resolucdgo CVM 160 e diligenciar para
verificar se os Investidores acessados podem adquirir as Cotas ou se ha restricdes que impecam tais
Investidores de participar da Oferta; e (iv) que os Investidores recebam previamente exemplares deste
Prospecto Preliminar para leitura obrigatéria e que suas duvidas possam ser esclarecidas
tempestivamente por pessoas designadas pelo Coordenador Lider (“Plano de Distribuicdo”).

A Oferta contard com Prospecto Preliminar, Prospecto Definitivo e Lamina, elaborados nos termos da
Resolucdo CVM 160, a serem divulgados, com destaque e sem restricdes de acesso, nas paginas da rede
mundial de computadores da Classe, da Administradora, da Gestora, do Coordenador Lider, da CVM e
do Fundos.NET, administrado pela B3, nos termos do Artigo 13 da Resolucao CVM 160 (em conjunto,
"Meios de Divulgacdo”).

O Plano de Distribuigdo sera fixado nos seguintes termos:

(i) a Oferta terda como publico-alvo os Investidores, sendo estes os: (a) Investidores N&o
Institucionais; e (b) Investidores Institucionais, em ambos os casos, que se enquadrem no publico-
alvo do Fundo, conforme previsto no Regulamento;
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(i)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viiii)

(ix)

(x)

nos termos do artigo 57 da Resolucdo CVM 160, a Oferta estard a mercado a partir da
disponibilizagdo do Prospecto Preliminar, da Lamina e da divulgagdo do aviso ao mercado da
Oferta (“Aviso ao Mercado”) nos Meios de Divulgacdo, podendo ser realizados esforgos de venda,
incluindo apresentacdes para potenciais Investidores, conforme determinado pelo Coordenador
Lider e observado o inciso “(iii)" abaixo;

observados os termos e condi¢des do Contrato de Distribuicdo e o artigo 59 da Resolu¢do CVM
160, o Periodo de Distribuicdo somente tera inicio apos: (a) o parecer favoravel da ANBIMA e a
concessdo do registro automatico da Oferta pela CVM; (b) a disponibilizacdo do Prospecto
Definitivo nos Meios de Divulgacéo; e (c) a divulgacdo do anuncio de inicio da Oferta ("Anuncio

de Inicio”) nos Meios de Divulgacéo, sendo certo que as providéncias constantes dos itens “(b)" e

“(c)" deverao, nos termos do caput do artigo 47 da Resolucdo CVM 160, ser tomadas em até 90
(noventa) dias contados da concessao do registro da Oferta pela CVM, sob pena de caducidade
do referido registro;

os materiais publicitarios e/ou documentos de suporte as apresentacbes para potenciais
Investidores eventualmente utilizados no ambito da Oferta serdo encaminhados a CVM em até 1
(um) Dia Util apés sua utilizacdo, nos termos do Art. 12, §6° da Resolucdo CVM 160;

durante o periodo de coleta de intencdes de investimento da Oferta, previsto no cronograma
indicativo da Oferta, constante do Prospecto (“Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimento”),
o Coordenador Lider recebera os Documentos de Aceitacdo dos Investidores Nao Institucionais;
e até a data do Procedimento de Alocacdo, inclusive, o Coordenador Lider receberad os
Documentos de Aceitacdo dos Investidores Institucionais, observado, em qualquer caso, o
Investimento Minimo por Investidor;

o Coordenador Lider disponibilizarda o modelo aplicavel de documento de aceitacdo a ser
celebrado pelo Investidor interessado, observado o disposto no item (v) acima, e que, se aplicavel,
podera ser formalizado por qualquer meio admitido por lei, inclusive eletronicamente, nos termos
da Resolugcdo CVM 160 ("Documento de Aceitagdo”). Ainda, o(s) Documento(s) de Aceitacao
deverdo: (a) conter as condi¢des de integralizacdo e subscricdo das Cotas; (b) possibilitar a
identificacdo da condicao de Investidor como Pessoa Vinculada; e (c) incluir declaracdo assinada
pelo subscritor de haver obtido exemplar do Regulamento, do Prospecto e da Lamina;

o Coordenador Lider devera receber os Documentos de Aceitacdo dos Investidores Nao
Institucionais durante todo o respectivo Periodo de Coleta de Intengdes de Investimento e, no
caso dos Investidores Institucionais, até a data do Procedimento de Alocacao, inclusive, ainda que
o total de Cotas correspondente aos Documentos de Aceitagdo recebidos durante o respectivo
Periodo de Coleta de Inten¢bes de Investimento exceda o percentual prioritariamente destinado
a Oferta Nao Institucional, de modo que eventual excesso de demanda possa ser corretamente
verificado pelo Coordenador Lider durante o Procedimento de Alocagao;

o Investidor N&o Institucional, incluindo aquele considerado Pessoa Vinculada, que esteja
interessado em investir em Cotas devera formalizar seu(s) respectivo(s) Documento(s) de
Aceitagdo, junto ao Coordenador Lider, durante o Periodo de Coleta de Inten¢des de
Investimento;

o Investidor Institucional, incluindo aquele considerado Pessoa Vinculada, que esteja interessado
em investir em Cotas deverd formalizar seu(s) respectivo(s) Documento de Aceitacdo para o
Coordenador Lider até a data do Procedimento de Alocacéao, inclusive;

os Investidores interessados na subscricdo das Cotas deverao enviar, durante o Periodo de Coleta
de Intencdes de Investimento, o Documento de Aceitacdo ao Coordenador Lider, podendo indicar
a quantidade de Cotas que desejam adquirir e se desejam condicionar sua adesdo a Oferta a que
haja distribuicdo: (a) do Montante Inicial da Oferta; ou (b) de quantidade igual ou maior que o
Montante Minimo da Oferta e menor que o Montante Inicial da Oferta, em razdo da possibilidade
de Distribuicdo Parcial. Ainda, o Documento de Aceitacdo devera: (1) conter as condicdes de
integralizacdo e subscricdo das Cotas; (2) possibilitar a identificacdo da condicdo de Investidor
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como Pessoa Vinculada; (3) incluir declaragdo pelo Investidor de haver obtido exemplar do
Regulamento, do Prospecto e da Lamina; (4) conter informacdes acerca dos Ativos Conflitados,
bem como modelo de Procuragdo, nos termos do Anexo V a este Prospecto Preliminar, que
podera, a exclusivo critério de cada Investidor, ser outorgada pelo Investidor no momento de
celebracdo do Documento de Aceitacdo; e (5) se aplicavel e nos casos em que haja modificagdo
de Oferta, cientificar, com destaque, que a Oferta original foi alterada e incluir declaragéo assinada
pelo Investidor de que tem conhecimento das novas condi¢bes da Oferta;

(xi) o Coordenador Lider deverd manter controle de data e horario do recebimento de cada um dos
Documentos de Aceitagdo sendo certo que, caso necessario, para fins do rateio de colocagéo das
Cotas no ambito da Oferta Nao Institucional, na hipdtese de alteracdo e reenvio do Documento
de Aceitagdo durante o respectivo Periodo de Coleta de Inten¢bes de Investimento, sera
considerado apenas o valor total das Cotas constantes do Ultimo Documento de Aceitacdo
enviado por cada Investidor, sendo desconsiderado qualquer outro envio;

(xii) apds o término do Periodo de Coleta de Intencbes de Investimento, a B3 consolidara os
Documentos de Aceitacdo enviados pelos Investidores, conforme consolidacdo enviada pelo
Coordenador Lider;

(xiii) os Investidores que tiverem seus Documentos de Aceitacdo alocados no Procedimento de
Alocacdo, deverdo assinar o termo de adesdo ao Regulamento ("Termo de Adesdo”), sob pena de
cancelamento dos respectivos Documentos de Aceitacdo;

(xiv) apds o encerramento do Periodo de Coleta de Intengdes de Investimento, serad realizado o
Procedimento de Alocagdo, o qual devera seguir os critérios estabelecidos neste Prospecto
Preliminar e no Contrato de Distribuicao;

(xv) a colocacdo das Cotas sera realizada de acordo com os procedimentos da B3 e o Plano de
Distribuicao; e

(xvi) uma vez encerrada a Oferta, o Coordenador Lider divulgara o resultado da Oferta mediante a
publicacdo do Anuncio de Encerramento nos Meios de Divulgacdo, nos termos do artigo 76 da

Resolugdo CVM 160.

Nao serad concedido desconto de qualquer tipo pelo Coordenador Lider aos Investidores interessados
em adquirir as Cotas.

Procedimento de Alocacdo

Havera procedimentos de alocagdo no ambito da Oferta, a serem conduzidos pelo Coordenador Lider, em
comum acordo com a Gestora, posteriormente ao término do Periodo de Coleta de Intengdes de
Investimento, a obtencdo do registro da Oferta e a divulgacdo do Anuncio de Inicio e disponibilizacdo do
Prospecto Definitivo e da Lamina nos Meios de Divulgacdo, para a verificagdo, junto aos Investidores,
inclusive Pessoas Vinculadas, da demanda pelas Cotas, considerando os Documentos de Aceitagdo sem
lotes méximos (sendo certo que este nao se aplica aos Investidores N&o Institucionais), observado o
Investimento Minimo por Investidor, para: (i) verificar se o Montante Minimo da Oferta foi atingido; (ii)
verificar se havera emissdo, e em qual quantidade, das Cotas do Lote Adicional; (iii) determinar o montante
final da Oferta, considerando que o Montante Inicial da Oferta poderd ser aumentado em virtude do
exercicio total ou parcial do Lote Adicional ou diminuido em virtude da possibilidade de Distribuicao Parcial
desde que observado o Montante Minimo da Oferta; (iv) determinar o percentual do montante final da
Oferta a ser destinado a Oferta N&o Institucional (se 20% (vinte por cento) ou menor/maior, nos termos
previstos no Contrato de Distribuicao) e, assim, definir a quantidade de Cotas a ser destinada a Oferta Nao
Institucional e se sera necessario aplicar o Rateio, caso em que serdo observados os Critérios de Rateio da
Oferta N&o Institucional; e (v) apds a respectiva alocagao da Oferta Nao Institucional, realizar a respectiva
alocagdo das Cotas junto aos Investidores Institucionais, observados, se necesséarios, os Critérios de
Colocacao da Oferta Institucional (“Procedimento de Alocacao”).
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Poderdo participar do Procedimento de Alocagdo os Investidores que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, sem limite de participacdo em relagdo ao Montante Inicial 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 (sem considerar as Cotas do Lote Adicional), os Documentos
de Aceitacdo das Pessoas Vinculadas serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 56 da
Resolucdo CVM 160, observadas as excecdes previstas no § 1° do referido artigo.

Liguidacéo

As Cotas da Classe serdo integralizadas na Data de Liquidagdo, em moeda corrente nacional, a vista, por
meio e de acordo com os procedimentos operacionais da B3 ou do Escriturador, conforme o caso. Nao
serd admitida a utilizacdo de bens e direitos e/ou ativos financeiros na integralizacdo e no resgate de
Cotas.

A liquidagdo da Oferta sera realizada por meio dos procedimentos aplicaveis ao Escriturador e a B3,
conforme o caso, de acordo com o cronograma indicativo da Oferta, respeitado o previsto na Resolucao
CVM 160.

8.6 Admissao a negociacao em mercado organizado

As Cotas serdo depositadas para (i) distribuicdo, no mercado primario, no MDA administrado e
operacionalizado pelo Balcdo B3, sendo a distribuicdo liquidada financeiramente por meio do Balcdo B3;
e (ii) negociacdo, no mercado secundario, no Fundos 21, administrado e operacionalizado pelo Balcéo
B3, sendo as negocia¢des e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as Cotas custodiadas
eletronicamente no Balcdo B3. A colocagdo de Cotas para Investidores que ndo possuam contas
operacionais de liquidacdo dentro dos sistemas de liquida¢do da B3 no ambiente de balcdo podera
ocorrer por meio de conta(s) mantida(s) pelo Coordenador Lider sob procedimento de distribuicdo por
conta e ordem, de acordo com as regras definidas entre o Coordenador Lider e a Gestora, com a
interveniéncia anuéncia do Fundo e da Administradora.

8.7 Formador de mercado

O Coordenador Lider recomendou ao Fundo, de forma facultativa e ndo obrigatéria, 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 disposi¢des da Resolucdo CVM n° 133, de 10 de junho de 2022, e do Regulamento
para “Credenciamento do Formador de Mercado nos Mercados Administrados” pela B3, anexo ao Oficio
Circular 004/2012-DN da B3.

A Classe nao contratou formador de mercado, mas podera contratar tais servicos no futuro caso esteja
listado em mercado de bolsa da B3, conforme previsto no Regulamento. Ainda, em caso de contratagdo
de partes relacionadas aos Ofertantes para o exercicio da funcdo de formador de mercado deve ser
submetida a aprovacdo prévia da assembleia geral de Cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo
Normativo Il da Resolugcdo CVM 175, ou regulamentacdo vigente que venha a ser aplicavel.

E vedado a Administradora e a Gestora o exercicio da funcdo de formador de mercado para as Cotas da
Classe.

8.8 Contrato de estabilizacdao, quando aplicavel

Nao sera: (i) constituido fundo de sustentagdo de liquidez; ou (ii) firmado contrato de garantia de
liquidez para as Cotas. Nao sera firmado contrato de estabilizagdo de preco das Cotas no ambito da
Oferta.

8.9 Requisitos ou exigéncias minimas de investimento, caso existam

A quantidade minima a ser subscrita por cada Investidor (conforme adiante definido) no contexto da
Oferta serd de 10 (dez) Cotas, correspondentes a R$1.000,00 (mil reais) (“Investimento Minimo por
Investidor”), observado que a quantidade de Cotas atribuidas ao Investidor podera ser inferior ao
minimo acima referido se: (i) o total de Cotas correspondente aos Documentos de Aceitagdo exceda o
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percentual prioritariamente destinado a Oferta N&o Institucional, ocasido em que as Cotas destinadas a
Oferta Nao Institucional serdo rateadas entre os Investidores Néao Institucionais, o que podera reduzir o
Investimento Minimo por Investidor; ou (ii) ocorrendo a Distribuicdo Parcial, o Investidor tiver
condicionado sua adesdo a Oferta, nos termos dos artigos 73 e 74 da Resolugdo CVM 160, hipdtese na
qual o valor a ser subscrito pelo Investidor no contexto da Oferta podera ser inferior ao Investimento
Minimo por Investidor.

N&o ha limite maximo de aplicacdo em Cotas de emissdo do Fundo, ficando desde ja ressalvado que: (i)
se o Fundo aplicar recursos em empreendimento imobilidrio 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) da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo, este passara a sujeitar-se a tributagdo
aplicavel as pessoas juridicas; (ii) caso a Classe possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas e as Cotas sejam
admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou mercados de balcdo organizados, a
propriedade em 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
superiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, por determinado
Cotista, pessoa natural, resultara na perda, por referido Cotista, da isen¢cdo no pagamento de imposto
de renda sobre os rendimentos recebidos em decorréncia da distribuicdo realizada pelo Fundo,
conforme disposto na legislagdo tributaria em vigor; e (iii) caso a Classe possua, no minimo, 100 (cem)
Cotistas e as Cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou mercados de
balcdo organizados, a propriedade em percentual igual ou superior a 30% (trinta por cento) da
totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo, ou a titularidade das Cotas que garantam o direito ao
recebimento de rendimentos superiores a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
Fundo, por determinado Cotista, pessoa natural, em conjunto com pessoas a ele ligadas, resultara na
perda, por referido Cotista, da isencdo no pagamento de imposto de renda sobre os rendimentos
recebidos em decorréncia da distribuicdo realizada pelo Fundo, conforme disposto na legislacdo
tributaria em vigor.
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9. VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA
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9.1 Estudo de viabilidade técnica, comercial, econdmica e financeira do empreendimento
imobiliario que contemple, no minimo, retorno do investimento, expondo clara e objetivamente
cada uma das premissas adotadas para a sua elaboracao

O estudo de viabilidade técnica, comercial, econdmica e financeira do Fundo e do investimento no Fll
Master, bem como dos investimentos do FIl Master nos Ativos-Alvo, que contempla, entre outros, o
retorno do investimento, expondo clara e objetivamente cada uma das premissas adotadas para a sua
elaboracdo, nos termos da Resolucdo CVM 175 e da Resolucdo CVM 160, consta devidamente assinado
pela Gestora no Anexo lll deste Prospecto (“Estudo de Viabilidade").

Para a elaboragdo do Estudo de Viabilidade foram utilizadas premissas que tiveram como base,
principalmente, expectativas futuras da economia e do mercado imobiliario. Assim sendo, as conclusdes
do Estudo de Viabilidade ndo devem ser assumidas como garantia de rendimento. A Gestora ndo se
responsabiliza por eventos ou circunstancias que possam afetar a rentabilidade dos negdcios aqui
apresentados.

O Estudo de Viabilidade foi preparado para atender, exclusivamente, as exigéncias da Resolucdo CVM
175 e as informacgdes financeiras potenciais nele contidas ndo foram elaboradas com o objetivo de
divulgagdo publica, tampouco para atender a exigéncias de érgao regulador de qualquer outro pais,
que nao o Brasil.

As informacdes contidas no Estudo de Viabilidade ndo sdo fatos e ndo se deve confiar nelas como sendo
necessariamente indicativas de resultados futuros. Os leitores deste Prospecto Preliminar sdo advertidos
que as informacdes constantes do Estudo de Viabilidade podem nédo se confirmar, tendo em vista que
estdo sujeitas a diversos fatores.

A RENTABILIDADE ESPERADA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER
MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE
RENTABILIDADE FUTURA. POTENCIAIS INVESTIDORES DEVEM OBSERVAR QUE AS PREMISSAS,
AS ESTIMATIVAS E AS EXPECTATIVAS INCLUIDAS NO ESTUDO DE VIABILIDADE E NESTE
PROSPECTO PRELIMINAR REFLETEM DETERMINADAS PREMISSAS, ANALISES E ESTIMATIVAS DA
GESTORA.
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10. RELACIONAMENTO E CONFLITO DE INTERESSES
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10.1 Descricao individual das operacoes que suscitem conflitos de interesse, ainda que potenciais,
para o gestor ou administradora do fundo, nos termos da regulamentacao aplicavel ao tipo de
fundo objeto de oferta

Relacionamento entre a Administradora e o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto Preliminar, a Administradora e o Coordenador Lider ndo possuem qualquer
relagdo societdria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes de
mercado.

Na data deste Prospecto Preliminar, exceto por relacionamentos comerciais em razdo da administracao
pela Administradora de outros fundos de investimento investidos e/ou geridos por pessoas do mesmo
grupo econémico do Coordenador Lider e/ou por clientes deste e em razdo da presente Oferta, bem
como de outras ofertas de cotas de outros fundos administrados pela Administradora cuja coordenagao
foi feita pelo Coordenador Lider, a Administradora nao possui qualquer outro relacionamento relevante
com o Coordenador Lider.

Ademais, o Coordenador Lider e/ou sociedades de seu grupo econdmico possuem em sua carteira
proprietaria ou em fundos geridos ou administrados pelo seu grupo cerca de R$31 (trinta e um) milhdes
de reais em ativos devidos pela Administradora e/ou entidades de seu grupo econémico.

Ainda, ndo h4, entre o Coordenador Lider e as sociedades de seu grupo econdmico e a Administradora
e as sociedades do seu conglomerado econOmico, transa¢bes que tenham valor de referéncia
equivalente a 5% (cinco por cento) ou mais do montante estimado a ser obtido pelo ofertante em
decorréncia da Oferta.

N&o obstante, o Coordenador Lider podera no futuro manter relacionamento comercial com o Fundo,
oferecendo seus produtos e/ou servigos no assessoramento para a realizacdo de investimentos e/ou em
quaisquer outras operacdes de banco de investimento, incluindo a coordenacdo de outras ofertas de
cotas do Fundo e de outros fundos administrados pela Administradora, podendo vir a contratar com o
Coordenador Lider ou qualquer outra sociedade de seu conglomerado econémico tais produtos e/ou
servicos de banco de investimento necessarios a conducdo das atividades do Fundo, observados os
requisitos legais e regulamentares aplicaveis no que concerne a realizacdo de negdcios entre as partes.

A Administradora e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relagdo ao Fundo.

Relacionamento entre a Administradora e a Gestora

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Gestora ndo possuem qualquer relagdo societaria entre
si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuacdo da Administradora como instituicdo
administradora de fundos de investimento cujas carteiras sdo geridas pela Gestora.

A Gestora e a Administradora nao identificaram conflitos de interesse decorrentes dos relacionamentos
acima descritos e as respectivas atuacOes de cada parte com relacdo a Classe.

Relacionamento entre a Gestora e o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto Preliminar, além do relacionamento decorrente da Oferta, da eventual
administracdo de fundos de investimento geridos pela Gestora e do eventual relacionamento comercial
no curso normal dos negdcios, os relacionamentos relevantes entre a XP Investimentos e sociedades do
seu conglomerado econémico e a Gestora e sociedades do seu conglomerado econdmico encontram-se
descritos abaixo.

O Pléiades Fundo de Investimento em Participagbes Multiestratégia (“FIP_Pléiades”) detém,
aproximadamente, 5% do capital social da AZ Quest Holdings S.A. (sociedade pertencente ao grupo
econdémico da Gestora). O FIP Pléiades é um fundo exclusivo, cujas cotas sdo 100% (cem por cento)
detidas, direta ou indiretamente, pelo Banco XP S.A. (sociedade pertencente ao grupo econdmico da XP
Investimentos). Adicionalmente, o FIP Pléiade é administrado e gerido pela XP Investimentos.
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Nos ultimos 12 (doze) meses, o Coordenador Lider atuou como coordenador lider das seguintes ofertas:

0) oferta publica de distribuicdo da 12 (primeira) emissdo de cotas do AZ QUEST PANORAMA
RENDA CDI FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA (CNP)J
n° 61.848.349/0001-72), gerido pela AZ Quest Panorama, no valor total de R$437.465.000,00
(quatrocentos e trinta e sete milhdes, quatrocentos e sessenta e cinco mil reais). A referida
oferta encerrou em 03 de outubro de 2025, conforme anuncio de encerramento divulgado na
mesma data;

(ii) oferta publica de distribuicdo da 12 (primeira) emissdo de cotas do AZ QUEST DEBENTURES
INCENTIVADAS FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA RESPONSABILIDADE LIMITADA
(CNPJ n° 64.757.267/0001-00), gerido pela AZ Quest Infra, no valor total de R$228.571.400,00
(duzentos e vinte e oito milhdes, quinhentos e setenta e um mil e quatrocentos reais). A referida
oferta encerrou em 05 de fevereiro de 2026, conforme anuncio de encerramento divulgado na
mesma data;

(iii)  oferta publica de distribuicdo da 12 (primeira) emissdo de cotas do AZ QUEST
DEBENTURES INCENTIVADAS 01/2032 FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA
RESPONSABILIDADE LIMITADA (CNPJ n° 64.169.533/0001-84), gerido pelo AZ Quest Infra, no
valor total de R$200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais). A referida oferta encerrou em 05 de
fevereiro de 2026, conforme anuincio de encerramento divulgado na mesma data;

(iv) oferta publica de distribuicdo da 32 (terceira) emissdo de cotas do AZ QUEST INFRA-YIELD
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPA(;GES EM INFRAESTRUTURA (CNPJ n°
49.252.656/0001-90), gerido pela AZ Quest Infra, no valor total de R$783.727.090,00 (setecentos
e oitenta e trés milhdes, setecentos e vinte e sete mil e noventa reais). A referida oferta encerrou
em 02 de marco de 2026, conforme anuncio de encerramento divulgado na mesma data;

(V) oferta publica de distribuicdo da 22 (segunda) emissdo de cotas do AZ QUEST DEBENTURES
INCENTIVADAS FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA RESPONSABILIDADE LIMITADA
RESPONSABILIDADE LIMITADA (CNPJ n® 64.757.267/0001-00), gerido pela AZ Quest Infra, no
valor total de R$231.000.982,50 (duzentos e trinta e um milhdes, novecentos e oitenta e dois reais
e cinquenta centavos). A referida oferta encerrou em 13 de maio de 2026, conforme anuncio de
encerramento divulgado na mesma data; e

(vi) oferta publica de distribuicdo da 12 (primeira) emissdo de cotas do AZ QUEST
DEBENTURES INCENTIVADAS 01/2033 FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA
RESPONSABILIDADE LIMITADA (CNPJ n° 66.357.814/0001-96), gerido pelo AZ Quest Infra, no
valor total de R$ 200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais). A referida oferta encerrou em 13 de
maio de 2026, conforme anuncio de encerramento divulgado na mesa data.

Pelos servicos prestados no ambito das ofertas publicas acima listadas, o Coordenador Lider recebeu,
aproximadamente, R$41 (quarenta e um) milhdes.

Além do relacionamento descrito acima, nao ha, entre a XP Investimentos e as sociedades de seu grupo
econdmico e a Gestora e as sociedades do seu conglomerado econémico, transa¢des que tenham valor
de referéncia equivalente a 5% (cinco por cento) ou mais do montante estimado a ser obtido pelo
ofertante em decorréncia da Oferta.

Pela disponibilizacdo, manutencdo e operacionalizacdo dos canais digitais ou eletronicos a serem
utilizados pelos Cotistas da Classe que sejam clientes do Coordenador Lider, o Coordenador Lider fara
jus a uma remuneracao correspondente a determinada parcela da totalidade da Taxa de Gestdo e da
Taxa de Administracdo quando somadas, devidas pelo Fundo, sendo certo que o percentual aplicavel
serd descontado da parcela da Taxa de Gestdo devida a Gestora pelo Fundo. Referidos valores serdo
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descontados da remuneracao devida a Gestora, razdo pela qual ndo serdo cobrados do Fundo e/ou dos
investidores/cotistas quaisquer valores adicionais além daqueles previstos no Regulamento e neste
Prospecto Preliminar. Assim, tal remuneracdo ndo acarretara quaisquer custos adicionais aos
investidores/cotistas.

O Fundo, a Gestora e as sociedades pertencentes ao conglomerado econdmico da Gestora contrataram
e poderdo vir a contratar, no futuro, a XP Investimentos e/ou sociedades de seu conglomerado
econdémico para celebrar acordos e para a realizacdo de operacdes financeiras, em condi¢des a serem
acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, investimentos, emissdes de valores
mobiliarios, distribuicdo por conta e ordem, prestacdo de servicos de banco de investimento, formador
de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operacdes financeiras necessarias a
conducgédo de suas atividades, sempre observando a regulamentacao em vigor.

Relacionamento entre a Gestora e o Custodiante e Escriturador

Na data deste Prospecto, exceto pelo relacionamento decorrente da Oferta, a Gestora ndo possui
qualquer outro relacionamento relevante com o Custodiante e o Escriturador ou seu conglomerado
econdmico e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes de mercado. Nao
obstante, o Custodiante e o Escriturador poderdo, no futuro, manter relacionamento comercial com a
Gestora, oferecendo seus produtos e/ou servi¢os no assessoramento para realizagdo de investimentos
e/ou em quaisquer outras operag¢des, podendo vir a contratar com o Custodiante e o Escriturador ou
qualquer outra sociedade de seu conglomerado econémico tais produtos e/ou servigos necessarios a
condugdo das atividades da Gestora, observados os requisitos legais e regulamentares aplicaveis no que
concerne a contratacao pela Gestora. O Custodiante e o Escriturador e a Gestora ndo identificaram, na
data deste Prospecto, conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as
respectivas atuagdes de cada parte com relagdo ao Fundo.

Outorga de Procuracao - Potenciais Conflitos de Interesses

Os atos que caracterizem situa¢es de conflito de interesses entre a Classe e a Administradora e entre a
Classe e a Gestora dependem de aprovacgao prévia, especifica e informada em assembleia especial de
cotistas, nos termos da regulamentacdo vigente aplicavel. Para mais informac¢des sobre potenciais
conflitos de interesse, veja a secdao “4. Fatores de Risco” em especial o "Risco de potencial conflito de
interesses” na pagina 39 deste Prospecto.

Os Investidores, ao aceitarem participar da Oferta, por meio da assinatura do Documento de Aceitacao,
serdo convidados, mas ndo obrigados, a outorgar Procuracdo de Conflito de Interesses para fins de
deliberacdo, no ambito da Assembleia Originaria da Classe, da aquisicdo, pelo Fundo, de Ativos
Conflitados com recursos captados no ambito da Oferta, sem a necessidade de aprovacgdo especifica
para cada aquisicdo a ser realizada, nos termos descritos neste Prospecto Preliminar, conforme exigido
pela Resolucdo CVM 175 e respectivo Anexo Normativo Il

Para mais informacdes sobre potenciais conflitos de interesse, veja a secdo “Fatores de Risco” em

especial o Fator de Risco “Risco de potencial conflito de interesses” na pagina 39 deste Prospecto
Preliminar.
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11. CONTRATO DE DISTRIBUICAO
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11.1 Condicoes do contrato de distribuicio no que concerne a distribuicio das cotas junto ao
publico investidor em geral e eventual garantia de subscricdo prestada pelos coordenadores e
demais consorciados, especificando a participacao relativa de cada um, se for o caso, além de outras
clausulas consideradas de relevancia para o investidor, indicando o local onde a cépia do contrato
esta disponivel para consulta ou reproducao

Contrato de Distribuicao

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

O Contrato de Distribuicdo esta disponivel para consulta e obtencao de cépias junto ao Coordenador
Lider, no endereco indicado na Secdo “ldentificacdo das Pessoas Envolvidas”, na pagina 93 deste
Prospecto Preliminar.

Condigoes Precedentes da Oferta

Sob pena de resilicdo, e sem prejuizo do reembolso das despesas comprovadamente incorridas e do
pagamento da Remuneragédo de Descontinuidade (conforme abaixo definida), nos termos do Contrato
de Distribuicdo, o cumprimento dos deveres e obrigacdes do Coordenador Lider previstos no Contrato
de Distribuicdo estd condicionado, mas ndo limitado, ao atendimento das seguintes condicdes
precedentes (“Condi¢des Precedentes”) (consideradas condigdes suspensivas nos termos do artigo 125
do Cédigo Civil), a exclusivo critério do Coordenador Lider, cujo atendimento devera ser verificado
anteriormente a obtencao do registro da Oferta na CVM e mantidas até a Data de Liquidacdo (exclusive),
conforme o caso, 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
diligéncia prévia a ser realizada ("Due Diligence”):

(i) obtencdo, pelo Coordenador Lider, de todas as aprovagdes internas necessarias para a
prestacdo dos servicos, incluindo, mas nédo se limitando a, as areas juridica, socioambiental,
contabilidade, risco e compliance, além de regras internas da organizacgao;

(i) aceitacao, pelo Coordenador Lider e pela Gestora, da contratagdo de 2 (dois) assessores legais
e dos demais prestadores de servicos necessarios para o funcionamento do Fundo e a
realizacdo da Oferta, bem como manutencdo de suas contrata¢des pela Gestora;

(iii) acordo entre as Partes quanto ao cronograma e a estrutura da operagao e da Oferta, do Fundo,
da Classe, das Cotas e ao contelido dos documentos da Oferta, em forma e substancia
satisfatdria as Partes e aos assessores legais, e em concordancia com as legislacdes e normas
aplicaveis;

(iv) obtencdo (a) do parecer da ANBIMA sobre o registro da Oferta; e (b) do registro automatico
da Oferta junto a CVM, com as caracteristicas descritas no Contrato de Distribuicdo, no
Prospecto e no Regulamento;

(v) obtencdo do registro das Cotas para distribuicdo e negociacdo nos mercados primario e
secundario administrados e operacionalizados pelo Balcdo B3;

(vi) manutencao do registro da Gestora perante a CVM, bem como do Formulario de Referéncia
na CVM devidamente atualizado;

(vii) resposta e assinatura, pela Gestora e pela Administradora, a exclusivo critério do Coordenador
Lider, do questionario de bring down due diligence em data anterior (a) ao inicio do roadshow;

(b) ao Procedimento de Alocacao; e (c) a Data de Liquidacdo da Oferta;

(viii) realizacdo de procedimento de backup previamente ao inicio do roadshow, de forma
satisfatéria aos assessores legais em conjunto com o Coordenador Lider;
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(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

recebimento, pelo Coordenador Lider, de checklist de cumprimento das disposi¢des vigentes
dos Normativos ANBIMA e das demais regras e procedimentos, delibera¢des e normativos da
ANBIMA vinculados e aplicaveis aos Normativos ANBIMA, a ser enviado pelos assessores legais
do Coordenador Lider, em pelo menos 2 (dois) Dias Uteis anteriores a data de divulgacao do
Anuncio de Inicio da Oferta;

negociagdo, formalizagdo e registros, conforme aplicavel, dos documentos definitivos
necessarios para a efetivacdo da Oferta, incluindo, sem limitagdo, o Ato de Aprovacdo da
Oferta, o Contrato de Distribuicdo, entre outros, os quais conterdo substancialmente as
condig¢bes da Oferta aqui propostas, sem prejuizo de outras que vierem a ser estabelecidas em
termos mutuamente aceitaveis pelas Partes e de acordo com as praticas de mercado em
operacOes similares;

fornecimento, em tempo habil, pela Gestora ao Coordenador Lider e aos assessores legais, de
todos os documentos e informacgdes suficientes, verdadeiras, precisas, consistentes, atuais e
necessarios para atender as normas aplicaveis a Oferta, bem como para conclusdo da Due
Diligence, de forma satisfatéria ao Coordenador Lider e aos assessores legais;

suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade de todas as informagdes enviadas
e declaragdes feitas pelos Ofertantes, constantes dos documentos da Oferta, incluindo, sem
limitagdo, o Prospecto e o estudo de viabilidade, sendo que a Gestora e a Administradora
serdo responsaveis pela suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade das
informacdes por eles fornecidas, sob pena do pagamento de indenizacdo nos termos do
Contrato de Distribuicao;

se solicitado pelo Coordenador Lider, recebimento de declaracdo assinada pela Gestora com
antecedéncia de 1 (um) Dia Util da data da liquidagdo da Oferta, atestando a suficiéncia,
veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade das informacdes constantes (a) do Ato de
Aprovacdo da Oferta; (b) do Contrato de Distribuicdo; (c) dos documentos exigidos pela
Resolucdo CVM 160, incluindo, sem limitacdo, o Prospecto e a Lamina; e (d) dos demais
documentos exigidos, nos termos da Resolucdo CVM 175, incluindo fatos relevantes, se
aplicavel e do Codigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo (em conjunto, “Documentos da
Operacao”), demais informacgdes fornecidas ao mercado durante a Oferta e das declaracdes
feitas pela Gestora, no ambito da Oferta e do procedimento de Due Diligence, nos termos da
regulamentacdo aplicavel, em especial, do artigo 24 da Resolucdo CVM 160;

manutencdo do setor de atuagdo da Classe e ndo ocorréncia de possiveis alteracdes no
referido setor por parte das autoridades governamentais que afetem ou indiqguem que possam
vir a afetar negativamente a Oferta;

conclusdo, de forma satisfatoria ao Coordenador Lider, da Due Diligence juridica feita pelos
assessores legais, nos termos do Contrato de Distribuicao;

recebimento pelo Coordenador Lider, com antecedéncia de, no minimo, 3 (trés) Dias Uteis da
Data da Liquidacgdo (exclusive), em termos satisfatérios ao Coordenador Lider, da redagao final
dos pareceres legais ("Legal Opinions”) dos assessores legais, elaboradas de acordo com as
praticas de mercado para operacdes da mesma natureza;

recebimento pelo Coordenador Lider, no primeiro horario comercial da Data de Liquidacdo da
Oferta, das versdes assinadas das Legal Opinions dos assessores legais, com conteudo
aprovado nos termos acima;

obtencdo pela Gestora, suas afiliadas, pelo Fundo, pela Administradora e pelas demais partes
envolvidas na Oferta, de todas e quaisquer aprovagdes, averbagdes, protocolizagdes, registros
e/ou demais formalidades necessarias para a realizacao, efetivacao, boa ordem, transparéncia,
formalizacdo, precificacdo, liquidagdo, conclusdo e validade da Oferta e dos documentos da
Oferta, junto a, quando aplicaveis: (a) 6rgdos governamentais e ndo governamentais,
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(xix)

(xx)

(xxi)

(xxii)

(xxiii)

(xxiv)

entidades de classe, oficiais de registro, juntas comerciais e/ou agéncias reguladoras do seu
setor de atuacao; (b) quaisquer terceiros, inclusive credores, instituicdes financeiras, o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES e outros, se aplicavel; e (c) érgao
dirigente competente da Gestora e da Administradora;

nao ocorréncia de alteracdo adversa nas condi¢des econdmicas, financeiras, reputacionais ou
operacionais da Gestora, do Fundo, da Administradora e/ou de qualquer sociedade ou pessoa
de seus respectivos Grupos Econdmicos (conforme abaixo definido), que altere a razoabilidade
econdmica da Oferta e/ou torne inviavel ou desaconselhavel o cumprimento das obrigacSes
aqui previstas com relagdo a Oferta, conforme razoavelmente justificado pelo Coordenador
Lider;

nao ocorréncia de qualquer alteragdo na composicdo societdria da Gestora e/ou da
Administradora (incluindo fusdo, cisdo ou incorporacdo) e/ou de qualquer sociedade
controlada ou coligada da Gestora e/ou da Administradora (direta ou indiretamente), de
qualquer controlador (ou grupo de controle) ou sociedade sob controle comum da Gestora
e/ou da Administradora, conforme o caso (sendo tais sociedades, em conjunto, o “Grupo
Econdmico”), ou qualquer alienacdo, cessdo ou transferéncia de a¢des do capital social da
Gestora e/ou da Administradora e/ou de qualquer sociedade do Grupo Econdmico, que
impacte a Oferta, em qualquer operacao isolada ou série de operacdes, que resultem na perda,
pelos atuais acionistas controladores, do poder de controle direto ou indireto da Gestora e/ou
da Administradora, conforme o caso; estando excetuada/permitida a alteracdo da composicao
societaria da Gestora de modo a que esta passe a ser detida pela AZ Quest Holdings S.A,
inscrita no CNPJ sob o n°® 41.667.352/0001-82, ou por outras sociedades integrantes de seu
Grupo Econémico;

manutencao de toda a estrutura de contratos e demais acordos existentes e relevantes que
dao a Gestora e/ou a Administradora e/ou a qualquer outra sociedade dos seus respectivos
Grupos Econoémicos, condigdo fundamental de funcionamento;

que, nas datas de inicio da procura dos investidores e de distribuicdo das Cotas, todas as
declaragdes feitas pela Gestora e pela Administradora e constantes nos Documentos da
Operacao sejam suficientes, verdadeiras, precisas, consistentes e atuais, bem como nao
ocorréncia de qualquer alteracdo adversa e material ou identificacdo de qualquer
incongruéncia material nas informac¢bes fornecidas ao Coordenador Lider que, conforme
razoavelmente justificado , decidira sobre a continuidade da Oferta;

nao ocorréncia de (a) liquidacao, dissolugdo ou decretacao de faléncia da Gestora, de qualquer
sociedade do Grupo Economico da Gestora e/ou da Administradora que impacte a Oferta do
Fundo no entendimento do Coordenador Lider; (b) pedido de autofaléncia da Gestora e/ou
da Administradora, de qualquer sociedade do Grupo Econdémico da Gestora e/ou da
Administradora; (c) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da Gestora e/ou da
Administradora, de qualquer sociedade do Grupo EconOmico da Gestora e/ou da
Administradora e nao devidamente elidido antes da data da realizacdo da Oferta; (d)
propositura pela Gestora e/ou da Administradora, por qualquer sociedade do Grupo
Econdmico da Gestora e/ou da Administradora, de mediacdo, conciliacdo ou de plano de
recuperacao extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter
sido requerida ou obtida homologacao judicial do referido plano ou medidas preparatérias ou
antecipatdrias para quaisquer procedimentos da espécie ou, ainda, qualquer processo similar
em outra jurisdicdo; ou (e) ingresso da Gestora e/ou da Administradora, de qualquer
sociedade do Grupo Econbémico da Gestora e/ou da Administradora em juizo, com
requerimento de recuperacao judicial independentemente do processamento da recuperacao
judicial ou de sua concessdo pelo juiz competente ou qualquer processo preparatorio,
antecipatério ou similar, inclusive em outra jurisdicao;

ndo ocorréncia, com relacdo a Administradora ou qualquer sociedade de seu Grupo
EconOmico, de: (a) intervencdo, regime de administracdo especial temporaria ("RAET"),
liquidacdo, dissolucdo ou decretacdo de faléncia da Administradora; (b) pedido de
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(xxv)

(xxvi)

(xxvii)

(xxviii)

(xxix)

(xxx)

(xxxi)

(xxxii)

autofaléncia, intervencdo, RAET; (c) pedido de faléncia, intervencdo, RAET formulado por
terceiros nao devidamente elidido no prazo legal; (d) propositura de plano de recuperagdo
extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido
requerida ou obtida homologacéo judicial do referido plano; ou (e) ingresso em juizo com
requerimento de recuperacdo judicial, independentemente de deferimento do processamento
da recuperacdo ou de sua concessdo pelo juiz competente;

cumprimento pela Gestora e pela Administradora de todas as obrigacdes aplicaveis previstas
na Resolucdo CVM 160, incluindo, sem limitacdo, observar as regras de periodo de siléncio
relativas a ndo manifestacdo na midia sobre a Oferta objeto do Contrato de Distribuicao
previstas na regulamentacdo emitida pela CVM, bem como pleno atendimento ao Cédigo
ANBIMA de Administracdo e Gestao;

cumprimento, pela Gestora e pela Administradora, de todas as suas obrigacdes previstas no
Contrato de Distribuicdo e nos demais documentos decorrentes do Contrato de Distribuicado,
exigiveis até a data de encerramento da Oferta, conforme aplicaveis;

recolhimento, pelo Fundo, de todos os tributos, as taxas e os emolumentos necessarios a
realizacdo da Oferta, inclusive aqueles cobrados pela CVM, B3 e ANBIMA;

inexisténcia de violacdo ou indicio de violacdo de qualquer dispositivo de qualquer lei ou
regulamento, nacional ou estrangeiro, contra pratica de corrupcdo ou atos lesivos a
administragdo publica e ao patrimbnio publico, crimes contra a ordem econdmica ou
tributaria, de “lavagem” ou ocultacdo de bens, direitos e valores, ou contra o sistema financeiro
nacional, incluindo, sem limitacdo, a Lei n® 12.529, de 30 de novembro de 2011, conforme em
vigor, a Lei n°® 9.613, de 3 de mar¢o de 1998, conforme em vigor, Lei n°® 12.846, de 1° de agosto
de 2013, conforme em vigor, o Decreto n° 11.129, de 11 de julho de 2022, o Decreto-Lei n®
2.848, de 7 de dezembro de 1940, conforme em vigor, e, conforme aplicaveis, o US Foreign
Corrupt Practices Act de 1977 e o UK Bribery Act de 2010 (em conjunto, “Leis Anticorrupgdo”)
pela Gestora, pela Administradora, por qualquer sociedade dos seus respectivos Grupos
Econdmicos e por qualquer de seus respectivos administradores ou funcionarios;

ndo ocorréncia de intervencéo, por meio de qualquer autoridade governamental, autarquia ou
ente da administragdo publica, na prestacdo de servicos fornecidos pela Gestora, pela
Administradora ou por qualquer de suas respectivas controladas;

nao ocorréncia de extin¢do, por qualquer motivo, de qualquer autorizagdo, concessdo ou ato
administrativo de natureza semelhante, detida pela Gestora, pela Administradora ou por
qualquer de suas respectivas controladas, necessarias para a exploracdo de suas atividades
econdmicas;

nao terem ocorrido altera¢des na legislacao, regulamentagdo ou normas de autorregulacao
em vigor, relativas as Cotas e/ ou a Classe, que possam criar obstaculos ou aumentar os custos
inerentes a realizacdo da Oferta, incluindo normas tributarias que criem tributos ou aumentem
aliquotas incidentes sobre as Cotas aos potenciais Investidores;

rigoroso cumprimento pela Gestora, pela Administradora e por qualquer sociedade de seus
respectivos Grupos Econdmicos, da legislagdo ambiental e trabalhista em vigor aplicaveis a
condicdo de seus negocios (“Legislacdo Socioambiental”), adotando as medidas e ag¢des
preventivas ou reparatérias destinadas a evitar e corrigir eventuais danos ao meio ambiente e
a seus trabalhadores decorrentes das atividades descritas em seu respectivo objeto social. A
Gestora e a Administradora obrigam-se, ainda, a proceder a todas as diligéncias exigidas para
suas atividades econémicas, preservando o meio ambiente e atendendo as determinagdes dos
Orgdos Municipais, Estaduais e Federais que, subsidiariamente, venham a legislar ou
regulamentar as normas ambientais em vigor;

80



=
n
L
—
O
N
<

—PANORAMA —

(xxxiii) inexisténcia de violacdo, pela Gestora e/ou pela Administradora da legislacdo e
regulamentacdo em vigor quanto a nao utilizacdo de mao de obra infantil ou em condicbes
analogas a de escravo, ndo incentivo a prostituicdo ou, ainda, relacionados a discriminacdo de
raca e género;

(xxxiv) autorizagdo, pela Gestora e pela Administradora para que o Coordenador Lider possa realizar
a divulgacao da Oferta, por qualquer meio, com a logomarca da Gestora, nos termos do artigo
12 da Resolucdo CVM 160, para fins de marketing, atendendo a legislacdo e regulamentacao
aplicaveis, recentes decisdes, oficios e pareceres da CVM e da ANBIMA e as praticas de
mercado;

(xxxv) acordo entre a Gestora e o Coordenador Lider quanto ao conteldo do material de marketing
e/ou qualquer outro documento divulgado aos potenciais investidores, com o intuito de
promover a plena distribuicdo das Cotas; e

(xxxvi) integral atendimento a todos os requisitos aplicaveis dos Codigos ANBIMA.

De forma a resguardar a suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade dos Documentos da
Oferta e demais informacdes fornecidas ao mercado durante a Oferta e em cumprimento ao dever de
diligéncia do Coordenador Lider, este e os Ofertantes acordaram o conjunto de Condi¢des Precedentes
previstas acima, consideradas suspensivas nos termos do artigo 125 do Coédigo Civil, cujo ndo
implemento de forma satisfatéria pode configurar alteracdo substancial, posterior e imprevisivel nas
circunstancias de fato existentes quando da estruturacdo da Oferta e aumento relevante dos riscos
inerentes a prépria Oferta.

Caso seja verificado o ndo atendimento de uma ou mais Condi¢bes Precedentes até a respectiva Data
de Liquidagdo, o Coordenador Lider avaliara, no caso concreto, se houve aumento relevante dos riscos
inerentes a propria Oferta e podera optar por conceder prazo adicional para seu implemento ou, caso
ndo haja aumento relevante dos riscos inerentes a prépria Oferta, renunciar a referida Condicdo
Precedente. A ndo implementag¢do de qualquer uma das CondicGes Precedentes, sem que tenham sido
dispensadas por parte do Coordenador Lider, ensejara a inexigibilidade das obrigacdes do Coordenador
Lider, bem como eventual modificagdo ou revogagao da Oferta, nos termos do artigo 67 conjugado com
o artigo 70, pardgrafo 4° da Resolucdo CVM 160 e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n°
10/2023/CVM/SRE. Neste caso, se o registro da Oferta ja tiver sido obtido e a Oferta ja tiver sido
divulgada publicamente por meio do Anuncio de Inicio, podera ser tratado como evento de rescisdo do
Contrato de Distribuicdo, provocando, portanto, a revogacao da Oferta.

Na hipotese prevista na Clausula 5.3 acima, a Oferta ndo sera efetivada e ndo produzirad efeitos com
relacdo a qualquer das Partes, exceto pela obrigacdo da Gestora de reembolsar o Coordenador Lider
por todas as despesas incorridas com relagdo a Oferta e o pagamento da Remuneragdo de
Descontinuidade, caso aplicavel.

Sem prejuizo da possibilidade de o Coordenador Lider renunciar, nos termos da Clausula 5.3 acima, a
observagdo de determinada Condigdo Precedente ou de conceder prazo adicional para seu implemento,
os Ofertantes, desde ja, se obrigam a cumprir com as Condicdes Precedentes que sejam imputaveis a
eles ou a seu grupo econdmico, conforme o caso, sob o risco da incidéncia do artigo 67 conjugado com
o artigo 70, paragrafo 4°, ambos da Resolugdo CVM 160 e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n®
10/2023/CVM/SRE.

A renuncia pelo Coordenador Lider, ou a concessao, em qualquer caso, por escrito, de prazo adicional
que entenda adequado, a seu exclusivo critério, para verificacdo de qualquer das Condi¢des Precedentes
descritas acima ndo podera (i) ser interpretada como uma renuncia do Coordenador Lider quanto ao
cumprimento, pela Gestora, de suas obrigacdes previstas no Contrato de Distribuicdo; ou (ii) impedir,
restringir ou limitar o exercicio, pelo Coordenador Lider, de qualquer direito, obrigacao, recurso, poder
ou privilégio pactuado no Contrato de Distribuicdo.
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Comissionamento

Pela coordenacdo e estruturacdo da Oferta, bem como pela distribuicdo das Cotas, serdo devidas ao
Coordenador Lider, a vista e em moeda corrente nacional, em até 5 (cinco) Dias Uteis da Data de
Liquidagao, por meio de depdsito ou Transferéncia Eletrénica Disponivel — TED ou outros mecanismos de
transferéncia equivalentes, em conta corrente indicada pelo Coordenador Lider, as seguintes comissoes:

(i) Comissao de Coordenacao e Estruturacao: no valor equivalente ao percentual de 1,25% (um
inteiro e vinte e cinco centésimos por cento) flat, incidente sobre o valor total das Cotas subscritas
e integralizadas no ambito da Oferta, com base no Preco de Emissao, inclusive sobre as Cotas do
Lote Adicional que eventualmente venham a ser emitidas, calculado com base no Preco de
Emissao (“Comissdo de Coordenacdo e Estruturacao”); e

(ii) Comissao de Distribuicao: no valor equivalente ao percentual de 2,50% (dois inteiros e cinquenta
centésimos por cento) flat, incidente sobre o valor total das Cotas subscritas e integralizadas no
ambito da Oferta, com base no Pre¢o de Emisséo, inclusive sobre as Cotas do Lote Adicional que
eventualmente venham a ser emitidas, calculado com base no Preco de Emissdo (“Comissdo de

Distribuicdo”).

Os custos indicativos da Oferta (conforme previstos no Contrato de Distribuicdo e no Prospecto) serdo
arcados, em sua totalidade, com os recursos captados pelo FIl Master por meio da oferta publica de
distribuicdo de cotas subordinadas da sua 12 (primeira) emissao, nos termos previstos nos Documentos
do Fll Master.

O Comissionamento serd pago pelo Fll Master (mediante os recursos captados por meio da oferta
publica de distribuicdo de cotas da subclasse subordinada) ao Coordenador Lider, liquido de qualquer
retencdo, deducdo e/ou antecipagdo de qualquer tributo, com excecdo para o Imposto sobre a Renda
("IR") e a Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquido (“CSLL"), taxa ou contribui¢do que incida ou venha
a incidir, com base em norma legal ou regulamentar, sobre os pagamentos a serem realizados pelo
FIl Master ao Coordenador Lider, nos termos do Contrato de Distribuicdo, bem como quaisquer
majoracdes das aliquotas dos tributos ja existentes, em moeda corrente nacional. Dessa forma, todos os
pagamentos relativos ao Comissionamento serdo acrescidos dos valores relativos ao Imposto Sobre
Servicos de Qualquer Natureza — ISS; a Contribuicdo para o Programa de Integracdo Social — PIS, a
Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS e aos demais tributos eventualmente
aplicaveis (exceto IR e CSLL), de forma que o Coordenador Lider receba o Comissionamento como se
tais tributos ndo fossem incidentes (gross-up).

O Comissionamento nado inclui os honorarios devidos aos assessores legais e aos demais prestadores
de servicos, os quais deverdo ser diretamente contratados e remunerados pela Classe e/ou pelo Fll
Master, conforme o caso, independentemente da liquidagdo da Oferta. O Coordenador Lider ndo é, em
nenhuma hipotese, responsavel pela qualidade e pelo resultado do trabalho de qualquer dos
prestadores de servicos contratados no ambito da Emissdo e da Oferta, que sdo empresas ou
profissionais independentes ja contratados e/ou a serem contratados e remunerados diretamente pela
Classe.

As disposicdes contidas acima deverdo permanecer em vigor, sendo existentes, validas e eficazes,
mesmo apds o término do Periodo de Vigéncia (conforme abaixo definido) do Contrato de Distribuigao.

11.2 Demonstrativo dos custos da distribuicdo, discriminado

a) a porcentagem em relacao ao preco unitario de subscricao; b) a comissao de coordenacao; c) a
comissao de distribuicao; d) a comissao de garantia de subscricao, se houver; e) outras comissoes
(especificar); f) os tributos incidentes sobre as comissoes, caso estes sejam arcados pela classe de
cotas; g) o custo unitario de distribuicdo; h) as despesas decorrentes do registro de distribuicao;
e i) outros custos relacionados.

A tabela abaixo demonstra os custos estimados, total e unitario, da Oferta, calculada com base no
valor da Oferta na data de emissao, assumindo a colocacdo da totalidade das Cotas inicialmente
ofertadas, podendo haver alteragées em caso de eventual emissdo das Cotas do Lote Adicional ou de
Distribuicdo Parcial.
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h I % em Valor % em relagio
Custos Indicativos da Oferta o ao preco
m < ; relacio | por Cota o
Arcados pelo Fundo S unitario da
a Emissao (R$)
w=
: < Comissdo de Coordenacéo e Estruturacio? 4.500.000,00 1,25% 1,25 1,25%
m Tributos sobre a Comissdo de Coordenacdo e Estruturagdo 480.630,88 0,13% 0,13 0,13%
0 0 Comissao de Distribuicdo® 9.000.000,00 2,50% 2,50 2,50%
N z Tributos sobre a Comissdo de Distribuicao 961.261,76 0,27% 0,27 0,27%
o Assessores Legais (com tributos) 330.578,51 0,09% 0,09 0,09%
< | CVM - Taxa de Registro 135.000,00 0,04% 0,04 0,04%
B3 — Taxa de Registro de Valores Mobiliarios 95.500,00 0,03% 0,03 0,03%
ANBIMA - Taxa de Registro ANBIMA 12.524,40 0,00% 0,00 0,00%
ANBIMA — Taxa Convénio ANBIMA 44.640,00 0,01% 0,01 0,01%
Custos de Marketing e Outros Custos 100.000,00 0,03% 0,03 0,03%
TOTAL 15.660.135,55 4,35% 4,35 4,35%

! Valores estimados com base na colocagdo do Montante Inicial da Oferta.

2 Comissdo de Coordenacéo e Estruturagdo: valor equivalente ao percentual de 1,25% (um inteiro e vinte e cinco centésimos por cento) flat,
incidente sobre o volume total das Cotas efetivamente subscritas e integralizadas no dmbito da Oferta, inclusive as Cotas que venham a ser
emitidas em razéo do exercicio total ou parcial do Lote Adicional, calculado com base no Preco de Emisséo.

3 Comissdo de Distribuicéo: valor equivalente ao percentual de 2,50% (dois e meio por cento) flat, incidente sobre o volume total das Cotas
efetivamente subscritas e integralizadas no aGmbito da Oferta, inclusive as Cotas que venham a ser emitidas em razdo do exercicio total ou
parcial do Lote Adicional, calculado com base no Preco de Emissdo.

Os valores da tabela consideram o Montante Inicial da Oferta de R$360.000.000,00 (trezentos e sessenta
milhdes de reais). Em caso de exercicio da opgdo do Lote Adicional, os valores das comissdes serdo
resultado da aplicacdo dos mesmos percentuais acima sobre o valor total distribuido considerando as
Cotas do Lote Adicional.

O CUSTO UNITARIO POR COTA E A PORCENTAGEM DOS CUSTOS EM RELAGAO AO MONTANTE
INICIAL DA OFERTA DISPOSTOS ACIMA CONSIDERAM QUE A OFERTA ALCANCE O MONTANTE
INICIAL DA OFERTA. EM CASO DE EXERCICIO DA OPGAO DO LOTE ADICIONAL, OS VALORES DAS
COMISSOES SERAO RESULTADO DA APLICACAO DOS MESMOS PERCENTUAIS ACIMA SOBRE O
VALOR TOTAL DISTRIBUIDO CONSIDERANDO AS COTAS DO LOTE ADICIONAL.
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12. INFORMACOES RELATIVAS AO DESTINATARIO DOS RECURSOS
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12.1 Quando os recursos forem preponderantemente destinados ao investimento em emissor que
nao possua registro junto a CVM

a) denominacao social, CNPJ, sede, pagina eletronica e objeto social; e

b) informacodes descritas nos itens 1.1, 1.2, 1.11, 1.14, 6.1, 7.1, 8.2, 11.2, 12.1 e 12.3 do formulario
de referéncia.

Conforme previsto na Segdo 3.1. deste Prospecto, na data deste Prospecto, além das cotas do Fll Master
e dos Ativos-Alvo FIl Master, a Classe e o FIl Master, respectivamente, ndo possuem outros ativos pré-
determinados ou especificos para a aquisi¢do com os recursos decorrentes da Oferta.

Caso, no curso da presente Oferta, seja identificado um ativo no qual haja investimento dos recursos da
Oferta de forma preponderante, a Classe se compromete a divulgar as seguintes informagdes relativas
ao destinatario dos recursos destinados ao investimento em emissor que ndo possua registro junto a
CVM, conforme aplicavel: (a) denominacdo social, CNPJ, sede, pagina eletronica e objeto social; e (b)
informacdes descritas nos itens 1.1, 1.2, 1.11, 1.14, 6.1, 7.1, 82, 11.2, 12.1 e 12.3 do formulario
de referéncia.
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13. DOCUMENTOS E INFORMAGCOES INCORPORADOS AO PROSPECTO POR REFERENCIA
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13.1 Regulamento do Fundo, contendo corpo principal e anexo de classe de cotas, se for o caso
Regulamento do Fundo

As informacoes exigidas pela regulamentacdo aplicavel, podem ser encontradas no Regulamento, que
segue anexo na forma do Anexo | ao Prospecto.

Para acesso ao Regulamento, consulte: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website acessar "Centrais
de Conteldo”, clicar em “Central de Sistemas da CVM", clicar em "Ofertas Publicas”, em seguida em
“Ofertas Publicas de Distribuicdo”, clicar em “Ofertas Registradas ou Dispensadas”, selecionar o ano
“2026", em seguida clicar em “Quotas de Fundo Imobilidrio”, buscar por “AZ Quest Panorama Renda
Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada”, e, entdo, clicar na opgao
desejada).

13.2 Demonstra¢oes financeiras da classe de cotas, relativas aos 3 (trés) ultimos exercicios
encerrados, com os respectivos pareceres dos auditores independentes e eventos subsequentes,
exceto quando o emissor ndo as possua por nao ter iniciado suas atividades previamente ao
referido periodo

Tendo em vista se tratar da Primeira Emissdo de Cotas da Classe, ndo ha demonstracdes financeiras da
Classe relativas aos 3 (trés) ultimos exercicios sociais ou ainda, os informes mensais, trimestrais e anuais.
Passando a serem disponibilizados, a consulta podera ser realizada nos seguintes enderecos:

https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, na pagina principal, clicar em “Regulados”, clicar em
“Regulados CVM (sobre e dados enviados a CVM)”, “Fundos de Investimento” clicar em “Consulta a
informacdes de fundos”, em seguida em “fundos de investimento registrados”, buscar por e acessar "AZ
Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada” e,
entdo, localizar as “Demonstra¢des Financeiras” e os respectivos “Informe Mensal”, “Informe Trimestral”
e "Informe Anual”).

Caso, ao longo do periodo de distribuicdo da Oferta, haja a divulgacdo pela Classe de alguma
informacdo periodica exigida pela regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider realizara a inser¢do
neste Prospecto Definitivo das informacdes previstas pela Resolugdo CVM 160.
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14. IDENTIFICACAO DAS PESSOAS ENVOLVIDAS
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14.1 Denominacgao social, endereco comercial, endereco eletrénico e telefones de contato da
Administradora e da Gestora

BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista
Administradora CEP 01311-200, Séo Paulo - SP

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

E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br
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AZ QUEST PANORAMA LTDA.

Rua Tabapud, n® 422, conjunto 41, Itaim Bibi
Gestora CEP 04533-001, Sao Paulo - SP

Telefone: (11) 3168-0680

E-mail: contato@azgpanorama.com.br

14.2 Nome, endereco comercial e telefones dos assessores (financeiros, juridicos etc.) envolvidos
na oferta e responsaveis por fatos ou documentos citados no prospecto

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

Praia de Botafogo, n° 501, bloco |, Botafogo
CEP 22250-911, Rio de Janeiro - RJ
Telefone: (11) 3027-2237

E-mail: dcm@xpi.com.br / juridicomc@xpi.com.br

Coordenador Lider

DEMAREST ADVOGADOS

Avenida Pedroso de Morais, n°® 1.201, Pinheiros,
CEP 05419-001, S&o Paulo - SP

Telefone: (11) 3356-1800

E-mail: mkondo@demarest.com.br

Assessor Juridico
do Coordenador Lider

VEIRANO ADVOGADOS

Av. Brigadeiro Faria Lima, n® 3.477, 16° andar, Itaim Bibi,
CEP 04538-133, Séo Paulo - SP

Telefone: (21) 3824-4708

E-mail: ingrid.hessling@veirano.com.br

Assessor Juridico
do Fundo

BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n® 1.793, Bela Vista
Escriturador e Custodiante CEP 01311-200, Séo Paulo - SP

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

E-mail: adm.fundos@bancodaycoval.com.br
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14.3 Nome, endereco comercial e telefones dos auditores responsaveis por auditar as
demonstracoes financeiras dos 3 (trés) ultimos exercicios sociais

Auditor Independente

Empresa de auditoria independente de primeira linha, que venha a ser
contratada pela Administradora, conforme definido de comum acordo
com a Gestora, para a prestacao de tais servicos. O Fundo estad em fase
pré-operacional e, portanto, ainda ndo foi contratada empresa de
auditoria.
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14.4 Declaragao de que quaisquer outras informagoes ou esclarecimentos sobre a classe de cotas
e a distribuicdo em questao podem ser obtidos junto ao coordenador lider e demais instituicoes
consorciadas e na CVM

QUAISQUER INFORMAGCOES, RECLAMACOES, SUGESTOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O
FUNDO E/OU SOBRE A OFERTA PODERAO SER OBTIDOS JUNTO A ADMINISTRADORA, AO
COORDENADOR LIDER E A GESTORA, CUJOS ENDERECOS E TELEFONES PARA CONTATO
ENCONTRAM-SE INDICADOS ACIMA.

Os Investidores poderdo obter, no endereco indicado no item 13.1 acima, o Regulamento, o histoérico
de performance do Fundo, bem como informac&es adicionais referentes ao Fundo.

14.5 Declaragao de que o registro de emissor se encontra atualizado

Os registros de funcionamento do Fundo e da Classe foram concedidos em 18 de maio de 2026, sob o
n°® 0326103, e encontram-se atualizados.

14.6 Declaracdo nos termos do artigo 24 da Resolucao CVM 160, atestando a veracidade das
informacgoes contidas no prospecto

A Administradora e a Gestora declaram e garantem, individualmente, nos termos do artigo 24 da
Resolucdo CVM 160, que os documentos da Oferta e demais informagdes fornecidas por cada uma delas
ao mercado durante a Oferta sdo suficientes, verdadeiras, precisas, consistentes e atualizadas.

O Coordenador Lider garante, nos termos do artigo 24 da Resolugdo CVM 160, que tomou todas as
cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou omissao,
para assegurar que as informacdes prestadas pelos Ofertantes, inclusive aquelas eventuais ou periddicas
constantes da atualizacdo do registro do Fundo e da Classe na CVM e as constantes do Estudo de
Viabilidade, sdo suficientes, verdadeiras, precisas, consistentes e atualizadas, permitindo aos investidores
uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.
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15. OUTROS DOCUMENTOS E INFORMACOES QUE A CVM JULGAR NECESSARIOS
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16. INFORMACOES ADICIONAIS
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Parte das informacgédes contidas nesta Secdo foram obtidas do Regulamento do Fundo, o qual se encontra
anexo ao presente Prospecto Preliminar, em sua forma consolidada, na forma do Anexo I. Recomenda-
se ao potencial Investidor a leitura cuidadosa do Regulamento antes de tomar qualquer decisdo de
investimento no Fundo.

Algumas das informacbes contidas nesta secdo destinam-se ao atendimento pleno das disposicoes
contidas nas “Regras e Procedimentos de Ofertas Publicas” da ANBIMA. O selo ANBIMA incluido neste
Prospecto néo implica recomendacdo de investimento.

Base Legal

O Fundo e a Classe sdo regidos pela Lei n® 8.668, pela Resolu¢do CVM 175, pelo Regulamento e pelas
demais disposic¢des legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, sendo constituido na categoria
de fundo de investimento imobiliario, sob a forma de condominio fechado, cujas cotas sdo emitidas
em classe Unica.

Prazo de duracao do Fundo

O prazo de duracdo do Fundo é de 5 (cinco) anos contados da data da 12 (primeira) integralizagdo de
cotas, prorrogaveis por mais 2 (dois) anos, a critério da Gestora, sem a necessidade de deliberacdo
pela Assembleia Geral de Cotistas.

Politica de divulgacao de informacoes

A divulgacdo de informacdes sobre a Classe devera ser abrangente, equitativa e simultanea para todos
os Cotistas. As informacdes exigidas pela Resolucdo CVM 175 deverdo ser passiveis de acesso por
meio eletronico pelos Cotistas. As obrigacdes de “encaminhamento”, “comunica¢do”, “acesso”,

“envio”, "divulgacao” ou "disponibilizacdo” na Resolucdo CVM 175 serdo consideradas cumpridas na
data em que as informacdes se tornarem acessiveis aos Cotistas.

Nas hipdteses em que a Resolugdo CVM 175 exigir “"atestado”, “ciéncia”, “manifestacdo” ou
“concordancia” dos Cotistas, as manifestacdes dos Cotistas serdo armazenadas pela Administradora.
Nao havera o envio de correspondéncias fisicas aos Cotistas.

Caso qualquer Cotista deixe de comunicar a atualizacdo de seu endereco eletrénico a Administradora,
a Administradora ficara exonerada do dever de enviar as informacdes previstas na Resolucdo CVM
175 ou no Regulamento, a partir da primeira correspondéncia que for devolvida por incorrecdo no
endereco informado.

Publico-alvo do Fundo
O Fundo é destinado aos investidores em geral.
Objetivo e Politica de Investimento

A Classe tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas Cotas, por meio da aplicagdo
de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu Patrimdnio Liquido nos Ativos-Alvo, observada
a Politica de Investimento.

Politica de Investimentos

A Classe tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacdo de suas Cotas, por meio da aplicagdo
de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu Patrimdnio Liquido nos Ativos-Alvo, observada
a Politica de Investimento.

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

A Classe poderd investir até 100% (cem por cento) de seus recursos em cotas de fundos de
investimento administrados e/ou geridos pela Administradora, pela Gestora ou empresa a eles ligada,
sem prejuizo das demais disposi¢des regulamentares e da necessidade de aprovagdo em Assembleia
quando caracterizada situacdo de conflito de interesses, nos termos da Resolugdo CVM 175.

Remuneracao da Administradora, da Gestora e dos demais prestadores de servico

Sera devida pela Classe a Administradora uma Taxa de Administragdo pela prestacdo dos servicos de
administracdo fiduciaria do Fundo, correspondente a R$6.000,00 (seis mil reais) mensais, a qual sera
atualizada anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela variacao positiva do IPCA,
a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo, observado que o referido
valor serd suportado pela subclasse subordinada do Fundo Master.

Sera devida pela Classe ao Custodiante uma Taxa de Custédia pela prestagdo dos servigos de custddia
de Ativos, correspondente a R$2.000,00 (dois mil reais) mensais, a qual sera atualizada anualmente, a
partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela variagdo positiva do IPCA, a partir do més
subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo, observado que o referido valor sera
suportado pela subclasse subordinada do Fundo Master, nos termos do item 6.10 do Regulamento.

Pela prestacdo dos servigos de gestdo da carteira da Classe, ndo sera devida pela Classe qualquer taxa
de gestdo ou remuneracdo direta aos Prestadores de Servicos Essenciais. Considerando a Politica de
Investimentos da Classe, a taxa de gestdo sera cobrada exclusivamente no ambito do Fll Master, nos
termos de seu respectivo regulamento pela gestdo dos ativos em carteira do Fundo.

Taxa de Performance

N&o havera.

Taxa Mdxima de Distribuicdo

Tendo em vista que a Classe tem natureza de classe fechada, a taxa e as despesas com a distribui¢do de
cotas da Classe serdo descritas nos documentos da oferta de cada emissdo, conforme aplicavel

Remuneracao — Fll Master

O FIl Master pagara, a titulo de remuneracdo aos Prestadores de Servicos do Fundo, o valor global
correspondente a 1,30% (um inteiro e trinta centésimos por cento, incidente sobre o Patriménio Liquido
das Cotas Seniores do FIl Master (“Taxa Global"); observado o valor minimo mensal de R$ 12.000,00
(doze mil reais), que compreendera (i) a Taxa de Administracao, incluindo a Taxa de Custddia, observado
o valor minimo de R$2.000,00 (dois mil reais), e (ii) a Taxa de Gestdo, sendo certo que o valor minimo
mensal serd atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fll Master, pela variagdo
positiva do IPCA.

Pela prestacdo dos servicos de gestdo, o Fll Master pagara a Gestora uma Taxa de Gestdo em valor
equivalente ao excedente da Taxa Global prevista acima, apds o pagamento da Taxa de Administracao.

N&o havera cobranca de taxa de performance pelo Fll Master.

Encargos

O Fundo e a Classe poderdo incorrer em outras despesas, conforme descritas na secdo de Encargos
das Condigdes Gerais Aplicaveis ao Fundo contidas no Regulamento, sempre nos termos da
regulamentagdo em vigor.
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Politica de amortizacao e de distribuicao de resultados

Semestralmente, a Administradora distribuird aos Cotistas, independentemente da realizacdo de
Assembleia, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos pelo Fundo, se houver,
apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30
de junho e 31 de dezembro de cada ano.

O Fundo adotard o método “Lucro Caixa” para distribuicdo de rendimentos.

Havendo disponibilidades, os rendimentos auferidos poderdo ser distribuidos aos Cotistas
mensalmente, a critério da Administradora, em comum acordo com a Gestora, até o 1° (primeiro) Dia
Util do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de antecipacdo dos
rendimentos do semestre a serem distribuidos. Observado o disposto no item acima, eventual saldo
de resultado nao distribuido como antecipacdo sera pago no prazo méaximo de 15 (quinze) Dias Uteis
apods o encerramento dos balangos semestrais, podendo referido saldo ter outra destinacdo dada pela
Assembleia, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela Gestora.

Os pagamentos dos eventos de rendimentos e amortiza¢des realizados por meio da B3 seguirdo os
seus prazos e procedimentos operacionais, bem como abrangerdo todas as cotas nesta custodiadas
eletronicamente, de forma igualitaria, sem distincdo entre os Cotistas.

Observada a obrigacéo estabelecida nos termos do item acima, a Gestora poderéa decidir/recomendar
pelo reinvestimento dos recursos originados com a alienacdo dos Ativos eventualmente integrantes
da carteira do Fundo, observados os limites previstos na regulamentacao e legislacdo aplicaveis.

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

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

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

Caso as reservas mantidas no patriménio do Fundo venham a ser insuficientes, tenham seu valor
reduzido ou integralmente consumido, a Administradora, mediante notificacdo recebida da Gestora,
a seu critério, deverad convocar, nos termos do Regulamento, Assembleia para discussdo de solugdes
alternativas a venda dos Ativos.

Informacoes sobre os quéruns minimos estabelecidos para as deliberaces das assembleias gerais
de titulares de Cotas

Compete privativamente a Assembleia de Cotistas deliberar sobre as seguintes matérias, comuns ao
Fundo e a Classe:

Matéria Quérum de Deliberacdo
(i) as demonstragdes contabeis do Fundo; Maioria Simples
(ii) a substituicdo da Administradora e/ou da Gestora; Quérum Qualificado
(i) a emissdo e distribuicdo de novas Cotas, bem como definir se os Cotistas possuirdo

- N . Maioria Simples
direito de preferéncia na subscricdo das novas Cotas; P

(iv) a substituicdo do Custodiante; Maioria Simples

v a fusdo, a incorporagdo, a cisdo, total ou parcial, a transformacdo ou a liquidagao , .

i\ porag P ¢ q ¢ Quorum Qualificado
da Classe;

(vi) a alteracdo do Regulamento nas matérias que ndo estejam sujeitas a deliberacdo

Quérum Qualificado

especifica nos termos deste item;
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Matéria Quérum de Deliberacao
(vii) o plano de resolugéo do Patriménio Liquido negativo da Classe; Maioria Simples
(viii) o pedido de declaragdo judicial de insolvéncia da Classe e as demais alternativas

. . . Maioria Simpl
previstas no item 11.1.5 acima; aioria Simples

(ix) o pllang de liquidacdo elaborado pelos Prestadores de Servicos Essenciais, nas hipdteses Maioria Simples
cabiveis

(x) a alteragcdo do mercado em que as Cotas sdo admitidas a negociagao; Quoérum Qualificado

(xi) Zeagcr):;:fgao do laudo de avaliagdo de bens e direitos utilizados na integralizacdo Maioria Simples

—PANORAMA —
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(xii) a eleicdo e destituicdo de representante dos Cotistas, fixagdo de sua remuneragao, se
houver, e aprovacdo do valor maximo das despesas que poderdo ser incorridas no Maioria Simples
exercicio de sua atividade, caso aplicavel;

(xiii)  aprovacdo dos atos que configurem potencial conflito de interesses, nos termos do § 1°
do art. 27, do art. 31 e do inciso IV do art. 32, do Anexo Normativo Ill da Resolugdo CVM Quérum Qualificado
175;

(xiv)  alteragdo de qualquer matéria relacionada a Taxa de Administragdo e a taxa de gestéo,
quando aplicavel, exceto se tal alteracdo envolver a redugdo das referidas taxas, nos Quérum Qualificado
termos do inciso lll, do artigo 52, da parte geral da Resolu¢do CVM 175; e

(xv) deliberar previamente sobre a eventual contratacdo da Administradora, Gestora,
consultoria especializada ou partes a elas relacionadas para o exercicio da funcdo de Quérum Qualificado
formador de mercado.

Para fins do Regulamento, (A) “Maioria Simples” significa a maioria dos votos dos Cotistas presentes; e
(B) "Quérum Qualificado” significa a maioria dos votos dos Cotistas presentes, desde que representem:
(i) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das Cotas emitidas, quando a Classe tiver mais de 100 (cem)
Cotistas, ou (ii) metade, no minimo, das Cotas emitidas, quando a Classe tiver até 100 (cem) Cotistas.

A aprovacdo das demonstracdes contadbeis do Fundo e da Classe que ndo contenham “opinido
modificada”, nos termos da regulamentacdo aplicavel, serd objeto de aprovagdo automatica em
Assembleia caso ndo haja a apresentagdo de votos.

O Regulamento poderé ser alterado, independentemente de realizacdo da Assembleia, nas seguintes
hipdteses: (a) necessidade de atendimento a normas legais ou regulamentares ou a exigéncias da CVM,
da entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociagdo ou
de entidade autorreguladora; (b) necessidade de atualizacdo dos dados cadastrais dos Prestadores de
Servicos Essenciais ou dos Demais Prestadores de Servicos; ou (c) reducao da Taxa de Administracao ou
da Taxa de Custddia.

As alteragbes referidas nos itens (a) e (b) acima deverao ser comunicadas aos Cotistas no prazo maximo
de 30 (trinta) dias contados da sua implementagdo. A alteragdo referida no item (c) acima devera ser
comunicada imediatamente aos Cotistas.

Com relagdo as matérias indicadas a seguir, os investidores da Classe terdo o direito e deverdo deliberar
previamente, no ambito de Assembleia, de forma a orientar o voto a ser proferido pela Gestora, em
nome da Classe, nas assembleias de cotistas dos Ativos-Alvo: (i) alteracdo da politica de investimento
dos Ativos-Alvo; (ii) destituicdo ou substituicdo da Gestora, na qualidade de gestora dos Ativos-Alvo e
escolha de seu substituto; (iii) aprovacdo dos atos que configurem potenciais conflitos de interesses
nos Ativos-Alvo; (iv) amortizagdes e/ou resgate das cotas em hipoteses ndo previstas no regulamento
dos Ativos-Alvo; (v) aumento da taxa de administracdo, da taxa de gestdo ou da taxa de performance
dos Ativos-Alvo; (vi) liquidagcdo antecipada ou prorrogagdo do prazo de duracdo dos Ativos-Alvo,
quando submetidas a assembleia especial de cotistas, observado o previsto no regulamento dos Ativos-
Alvo; (vii) fusdo, incorporacdo, cisdo (total ou parcial) e transformacdo dos Ativos-Alvo; (viii) emissdo
de novas cotas dos Ativos-Alvo que ndo aquelas ja permitidas no ambito do regulamento dos Ativos-
Alvo; e (ix) plano de resolucdo do patrimonio liquido negativo dos Ativos-Alvo.
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Politica de Voto

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

Breve Historico da Administradora

Em 2019, a Administradora decidiu ampliar seu foco na area de servi¢os para o mercado de capitais.
Definiu para seu segmento de servicos uma estratégia de atendimento completo das necessidades dos
gestores de recursos de terceiros e investidores (one stop shop). A Administradora trabalha com
administracdo e custddia para fundos de investimento, fundos imobiliarios, fundos de participacées e
fundos de direitos creditérios. Além destes servicos, oferece também a escrituracdo de fundos na B3,
suporte a distribuigdo, servicos para carteiras administradas e custodia para investidores nao residentes,
escrow account, bancarizacdo de ativos (emissdo de CCBs) e a mais diferenciada plataforma.

Breve Histérico da Gestora

A AZ Quest Panorama é uma gestora de investimentos focada em ativos imobiliarios, em suas diferentes
subclasses, veiculos e perfis de retorno, com aproximadamente R$1,1 bilhdo sob gestdo, divididos em
11 (onze) fundos de investimento dedicados a duas estratégias distintas: tijolo e crédito. Time
experiente, capaz de entender os ciclos imobilidrios e seus impactos em cada subclasse — residencial,
logistico, escritérios, shoppings, incorporacao residencial e crédito. Sua equipe é bem dimensionada e
trabalha em conjunto desde antes da fundacdo da empresa, que foi montada, desde o inicio, em 2020,
como um partnership baseado em alinhamento de interesses e meritocracia. Em agosto/2023 a AZ Quest
Investimentos adquiriu 50% da gestora, quando seu nome foi alterado de Panorama Capital para AZ
Quest Panorama. Atualmente, portanto, a AZ Quest Panorama representa o braco de gestdo de
investimentos imobilidrios da AZ Quest Investimentos.

Regras de Tributacido do Fundo

A presente secdo destina-se a tragar breves consideracbes a respeito do tratamento tributdrio a que estdo
sujeitos o Fundo e seus cotistas. As informacdes abaixo baseiam-se na legislacdo pdtria vigente a época
da elaboracgdo deste Prospecto Preliminar. Alguns titulares de Cotas do Fundo podem estar sujeitos a
tributacdo especifica, dependendo de sua qualificagdo ou localizacdo. Os Investidores ndo devem
considerar unicamente as informacbes contidas neste Prospecto Preliminar para fins de avaliar o
investimento no Fundo, devendo consultar seus préprios assessores juridicos a respeito das regras vigentes
d época de cada investimento e dos impactos tributdrios vinculados as peculiaridades de cada operacéo.

Para fins do disposto abaixo:

“IOF/Titulos” significa o Imposto sobre Operacdes Financeiras - Titulos e Valores Mobiliarios, nos termos
da Lei n° 8.894, de 21 de junho de 1994, conforme alterada, e do Decreto n°® 6.306, de 14 de dezembro
de 2007, conforme alterado (“"Decreto 6.306").

“IOF/Cambio” significa o Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos
ou Valores Mobiliarios, que incide sobre operacées relativas a cambio.

“IR" significa o Imposto de Renda.

Tributacdo Aplicavel aos cotistas do Fundo

A) 10F/Titulos

O IOF/Titulos é calculado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor do resgate, liquidacao,
cessdo ou repactuagdo das Cotas, conforme preveem os artigos 28 e 32 do Decreto 6.306, mas a
cobranga do imposto fica limitada a percentuais do rendimento previstos em tabela regressiva anexa ao
Decreto 6.306, a depender do prazo do investimento, ficando sujeita a aliquota de 0% apds 30 (trinta)
dias. As operacdes do mercado de renda varidvel ficam sujeitas a aliquota zero.
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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 liquidacao 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 6.306, aplica-se a aliquota de 1,50% (um inteiro e cinquenta
centésimos por cento) nas operagdes com titulos e valores mobilidrios de renda fixa e de renda variavel,
efetuadas com recursos provenientes de aplicacbes 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/Cambio

As operacdes de cambio 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, conforme prevé
o artigo 15-B, incisos Il e XVI, do Decreto 6.306. Atualmente, as operagdes de cambio realizadas para
remessa de juros sobre o capital préprio e dividendos ao exterior também estdo sujeitas a aliquota de
0% (zero por cento) do IOF/Cambio, nos termos do inciso Xlll, do artigo 15-B, do Decreto 6.306.

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

OR

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 cessdo ou alienagdo, o resgate e a amortizacao de Cotas do Fundo, e a distribuicdo de lucros pelo
Fundo.

O Fundo devera distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros
auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado
em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

(i) Cotistas residentes no Brasil

Os ganhos auferidos na cessdo ou alienacdo, amortizacdo e resgate das Cotas, bem como os
rendimentos distribuidos pelo Fundo sujeitam-se ao IR, a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos
do artigo 37 da Instrugdo Normativa n° 1.585, de 31 de agosto de 2015 (“Instrucdo RFB 1.585"), devendo
o tributo ser apurado da seguinte forma:

a) Beneficidrio pessoa fisica: o ganho de capital deverd ser apurado de acordo com as regras
aplicaveis aos ganhos de capital auferidos na alienacdo de bens e direitos de qualquer natureza
quando a alienacao 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
operagdes de renda variavel quando a alienacdo for realizada dentro ou fora da bolsa de valores.

O IR pago sera considerado: (i) definitivo, no caso de investidores pessoas fisicas; e (ii) antecipagdo do
Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (“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
célculo da CSLL.
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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 ndo-financeiras, corresponde a
9% (nove por cento).

Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas juridicas ndo-financeiras tributadas sob a sistematica
ndo 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 conforme Decreto n° 8.426, de 1° de
abril de 2015. Por outro lado, no caso de pessoas juridicas ndo-financeiras que apurem as contribui¢cbes
pela sistematica cumulativa, os ganhos e rendimentos distribuidos pelo Fll ndo integram a base de
calculo das contribuicdes do Programa de Integracdo Social (“PIS") e da Contribuicdo para o
Financiamento da Seguridade Social (“COFINS").

Sem prejuizo da tributagdo acima, conforme prevé o artigo 63 da Instrucdo RFB 1.585, 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 ndo organizado com
intermediacao.

Nos termos do artigo 3°, inciso Ill e paragrafo Unico, da Lei n°® 11.033, conforme alterada, o cotista
pessoa fisica gozara de tratamento tributario especial em que os rendimentos distribuidos pelo Fundo
ficardo isentos do IR, desde que sejam cumpridas, cumulativamente, as seguintes condicdes: (i) esse
cotista seja titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) da totalidade das cotas do
Fundo e lhe confiram direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo; (ii) esse cotista, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos
da alinea “a” do inciso 1° do artigo 2° da Lei n° 9.779/99, representem menos de 30% (trinta por cento)
das Cotas e Ihe confiram direito ao recebimento de rendimento inferior a 30% (trinta por cento) do total
de rendimentos auferidos pelo Fundo; (iii) a negociacdo de cotas do Fundo seja admitida
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado; e (iv) as cotas do Fundo
sejam distribuidas, no minimo, entre 100 (cem) Cotistas.

(ii) Cotistas residentes no exterior

Regra geral, os Cotistas Residentes no Exterior estdo sujeitos ao mesmo tratamento tributario aplicavel
aos cotistas Residentes no Brasil.

Todavia, nos termos do artigo 89, inciso I, da Instru¢do RFB 1.585, os ganhos auferidos pelos
investidores estrangeiros na cessao ou alienagdo, amortizacdo 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 tributacdo favorecida; e (ii) aplicarem seus recursos no Brasil por intermédio dos
mecanismos previstos na Resolu¢do Conjunta n° 13, de 03 de dezembro de 2024, conforme alterada. Os
ganhos auferidos pelos investidores na cessdo 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 operacgdes realizadas por pessoas fisicas
residentes no exterior, inclusive em pais com tributacdo favorecida). Para maiores informacdes sobre o
assunto, aconselhamos que os investidores consultem seus assessores legais.

No entender das autoridades fiscais, sdo atualmente considerados paises ou jurisdi¢des de tributagdo
favorecida (“JTE"), aqueles listados no artigo 1° da Instrucdo Normativa da Receita Federal n® 1.037, de
4 de junho de 2010, conforme alterada.

Tributacdo aplicavel ao Fundo

A) IOF/Titulos

Conforme prevé o artigo 32, paragrafo 2°, inciso Il, do Decreto 6.306, as aplicacdes 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 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia,
cuja aplicabilidade podera ser imediata.
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N&o sera aplicada a aliquota de 0% (zero por cento) quando o Fundo detiver opera¢des com titulos e
valores mobilidrios de renda fixa e de renda variavel efetuadas com recursos provenientes de aplica¢des
feitas por investidores estrangeiros em Cotas do Fundo, ocasido na qual sera aplicada a correspondente
aliquota, conforme o caso, nos termos da legislacao aplicavel.

B) R

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

Ademais, como a politica do Fundo é no sentido de destinar recursos preferencialmente a aquisicdo de
ativos financeiros imobiliarios, em especial cotas de Fundos de Investimento Imobiliario, conforme item
"Destinacdo de Recursos" acima, o Fundo se beneficiara de dispositivos da legislacdo de regéncia que
determinam que ndo estdo sujeitos ao IR os rendimentos auferidos em decorréncia de aplicagdes nos
seguintes Ativos: (i) letras hipotecarias; (ii) CRI; (iii) letras de crédito imobiliario; e (iv) cotas de Fundos
de Investimento Imobilidrio, 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
relacdo aos cotistas isentos na forma do artigo 36, paragrafo 3°, da Instrucdo 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 alienagdo de cotas de outros Fundos de Investimento
Imobiliario serdo tributados pelo IR a aliquota de 20% (vinte por cento), conforme posicionamento
manifestado por intermédio da Solucdo de Consulta Cosit n® 181, de 04 de julho de 2014.

O recolhimento do IR sobre as operagdes acima nao prejudica o direito da Administradora e/ou da
Gestora de tomar as medidas cabiveis para questionar tal entendimento e, em caso de éxito, suspender
tal recolhimento, bem como solicitar a devolu¢do ou a compensacdo de valores indevidamente
recolhidos.

C) QOutras consideracdes

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 tributagdo
aplicavel as pessoas juridicas (IRPJ, 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 8§ 1° e 2° do artigo 243 da Lei 6.404.

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

A ADMINISTRADORA E A GESTORA NAO DISPOEM DE MECANISMOS PARA EVITAR ALTERAGOES
NO TRATAMENTO TRIBUTARIO CONFERIDO AO FUNDO OU AOS SEUS COTISTAS OU PARA
GARANTIR O TRATAMENTO TRIBUTARIO MAIS BENEFICO A ESTE.
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE DELIBERACAO CONJUNTA DE ALTERACAO
DO REGULAMENTO DO DAYCOVAL D84 FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

Pelo presente instrumento particular, BANCO DAYCOVAL S.A., institui¢cao financeira, com
sede na cidade de Sao Paulo, no estado de Sao Paulo, na Avenida Paulista n° 1.793, Bela Vista,
inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (“CNPJ”) sob o n°
62.232.889/0001-90, devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”),
a exercer profissionalmente a atividade de administracao de carteira de titulos e valores
mobiliarios de terceiros, nos termos do Ato Declaratorio n° 17.552, de 5 de dezembro de 2019
(“Administradora”), na qualidade de instituicio administradora, e DAYCOVAL ASSET
MANAGEMENT ADMINISTRACAO DE RECURSOS LTDA., com sede na cidade de Sio
Paulo, estado de Sao Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, 6° andar, Cerqueira César, inscrita
no CNPJ sob o n® 72.027.832/0001-02 (“Daycoval Asset”), na qualidade de gestora do
Daycoval D84 Fundo de investimento Imobilidrio de Responsabilidade Limitada, fundo de
investimento imobiliario, inscrito no CNPJ sob o 66.833.974/0001-64 (“Fundo”), regulado
pela Resolucado CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucao n®

1757),

CONSIDERANDO QUE:

I. A Administradora e a Daycoval Asset, por instrumento particular de constituicao,
deliberaram e aprovaram a constituicdo do Fundo e o seu regulamento;

II. Até a presente data, ndo houve a subscricdo das cotas do Fundo por qualquer investidor,
sendo a Administradora e a Gestora as Gnicas e exclusivas responsaveis pela deliberacao acerca
da emissdo de cotas do Fundo, bem como pela aprovacdo de eventuais alteraces do
regulamento e contratacao de prestadores de servicos do Fundo;

RESOLVEM DELIBERAR SOBRE:

I. a alteracdo da denominacdo do Fundo para “AZ QUEST PANORAMA RENDA
SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA”, o qual sera regido pelos termos e condigoes da
Resolug¢ao CVM 175;

II. a alteraciio da denominacio da classe tinica de cotas do Fundo para “CLASSE UNICA
DO AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA?” (“Classe”);

III.  asubtituicdo do Daycoval Asset, da qualidade de gestora da carteira do Fundo, pela AZ
QUEST PANORAMA LTDA., sociedade devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de gestor de
recursos, nos termos do Ato Declaratorio CVM n° 18.773, de 18 de maio de 2021, com sede na
cidade de Sao Paulo, estado de Sao Paulo, na Rua Tabapua, n® 422, conjunto 41, Itaim Bibi,
inscrita no CNPJ sob o n° 37.783.771/0001-02 (“Gestora”). A Daycoval Asset, neste ato,
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outorga ao Fundo a mais ampla, irrevogavel e irretratavel quitacao a todos os valores devidos
pelo Fundo a Daycoval Asset, incluindo, mas ndo se limitando a, aqueles a titulo de taxa de

administragao e taxa de performance, nao havendo mais nada a reclamar, em juizo ou fora
dele;

IV. a alteracdo, a reformulacio integral e a consolidacdo do Regulamento, o qual passa a
vigorar com a redacao constante do Anexo II do presente instrumento (“Regulamento”);

V. a 12 (primeira) emissao de cotas da Classe, a qual sera objeto de oferta publica de
distribuicdo primaria, sob o rito de registro automatico de distribuicio na CVM, mediante
analise prévia da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(“ANBIMA”), de acordo com Acordo de Cooperacao Técnica — Ofertas Publicas celebrado entre
a CVM e a ANBIMA, nos termos da Resolucao da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022,
conforme alterada (“Resolucdo CVM 160” e “Oferta”, respectivamente) e da Resolucao CVM
175, com as caracteristicas dispostas no suplemento que consta do Anexo I do presente
instrumento;

III. a contratacio da XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicio integrante do sistema de distribuicio de
valores mobiliarios, com sede na cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na Praia
de Botafogo, n° 501, Bloco I, Botafogo, inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0001-04, para
atuar como coordenador lider da Oferta, conforme remuneracdo que consta nos documentos
da Oferta (“Coordenador Lider”).

IV. aratificacdo da contratagio do BANCO DAYCOVAL S.A., acima qualificado, para a
prestacao dos servicos de custodia e escrituracao, bem como para prestacao do servico de
controladoria do Fundo;

Os Prestadores de Servico Essenciais declaram, por meio do presente instrumento, que o
Regulamento esta plenamente aderente a legislacao vigente.

O presente instrumento e o Regulamento estao dispensados de registro em cartorio de registro

de titulos e documentos, em conformidade com o disposto na Lei n® 13.874, de 20 de setembro
de 2019, conforme alterada, sendo devidamente registrados junto a CVM.

Estando, assim, deliberado, é o presente instrumento assinado em 1 (uma) via.

Sao Paulo, 27 de maio de 2026.

(Restante da pagina intencionalmente em branco.)
(As assinaturas seguem na proxima pagina.)
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ANEXO 1

SUPLEMENTO DA 12 EMISSAO DE COTAS DA CLASSE UNICA DO
AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam—se a este suplemento os mesmos termos e
definicoes estabelecidos no Regulamento.

Numero da Emissao:

Montante Inicial da
Oferta:

Quantidade de Cotas:

Preco de Emissao:

Investimento Minimo
por Investidor

Montante Minimo da
Oferta:

Lote Adicional:

12 (primeira) emissao (“Primeira Emissao”).

Inicialmente, R$360.000.000,00 (trezentos e sessenta milhoes
de reais) (“Montante Inicial da Oferta”), podendo o Montante
Inicial da Oferta ser: (i) aumentado em virtude da possibilidade
da emissao total ou parcial do Lote Adicional (conforme abaixo
definido); ou (ii) diminuido em virtude da possibilidade de
Distribuicdo Parcial (conforme abaixo definido), desde que
atingido o Montante Minimo da Oferta (conforme abaixo
definido).

Inicialmente, 3.600.000 (irés milhées e seiscentas mil) cotas
(“Cotas”), podendo a referida quantidade ser: (i) aumentada em
virtude da possibilidade da emissao total ou parcial do Lote
Adicional; ou (ii) diminuida em virtude da possibilidade de
Distribuicao Parcial, desde que atingido o Montante Minimo da
Oferta.

R$100,00 (cem reais) por Cota e sera fixo até a data de
encerramento da Oferta, que se dard com a divulgacdao do
anudncio de encerramento da oferta (“Preco de Emissao”).

A quantidade minima a ser subscrita por cada investidor no
contexto da Oferta sera de 10 (dez) Cotas, correspondentes a

R$1.000,00 (mil reais) (“Investimento Minimo por
Investidor”).

A realizacio da Oferta estd condicionada a subscricio e
integralizacdo de, no minimo, 450.000 (quatrocentas e
cinquenta mil) Cotas, correspondentes a R$45.000.000,00
(quarenta e cinco milhoes de reais) (“Montante Minimo da
Oferta”).

O Montante Inicial da Oferta podera ser acrescido em até 25%
(vinte e cinco por cento) (“Lote Adicional”), ou seja, em até
R$90.000.000,00 (noventa milhoes de reais), correspondentes
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Lote Suplementar:

Distribuicao Parcial:

Custo Unitario de
Distribuicao:

Colocacao e
Procedimento de
Distribuicao:

a 900.000 (novecentas mil) Cotas, sendo certo que a definicao
acerca do exercicio ou nao da opc¢ao de emissao das Cotas do
Lote Adicional ocorrera na data do procedimento de alocagao, a
serem emitidas nas mesmas condi¢oes e mesmas caracteristicas
das Cotas inicialmente ofertadas, sem a necessidade de novo
requerimento de registro da Oferta junto a CVM ou modificacao
dos termos da Primeira Emissao e da Oferta, que, somado a
quantidade de Cotas originalmente ofertadas, totalizara até
4.500.000 (quatro milhoes e quinhentas mil) Cotas,
equivalentes a até R$450.000.000,00 (quatrocentos e
cinquenta milhdGes de reais).

Nao sera outorgada pela Classe ao Coordenador Lider a op¢ao
de distribuicao de lote suplementar para fins de estabilizacao do
preco das Cotas, nos termos do artigo 51 da Resolucao CVM 160.

Sera admitida, nos termos dos artigos 73 e 74 da Resolu¢ao CVM
160, a distribuicao parcial das Cotas, desde que respeitado o
Montante Minimo da Oferta (“Distribuicao Parcial”), sendo que
a Oferta em nada sera afetada caso nao haja a subscricao e a
integralizacdo da totalidade das Cotas no ambito da Oferta,
desde que seja atingido o Montante Minimo da Oferta. Uma vez
atingido o Montante Minimo da Oferta, a Administradora e a
Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider, poderao
encerrar a Oferta a qualquer momento.

Caso seja distribuido o Montante Inicial da Oferta, o custo
unitario de distribuicao, ou seja, o custo de distribuicao dividido
pelo nimero de Cotas subscritas no ambito da Oferta sera de
R$4,35 (quatro reais e trinta e cinco centavos por Cota (“Custo
Unitario de Distribuicdo”), observado que, no ambito da Oferta,
nao havera cobranca de taxa de distribuicao priméaria das Cotas
aos Investidores. O Custo Unitario de Distribuicdo da Oferta ira
variar conforme a quantidade de Cotas -efetivamente
distribuidas no ambito da Primeira Emissdo. O Preco de
Emissao ja engloba o Custo Unitario de Distribuic¢ao. Os custos
indicativos da Oferta, incluindo as despesas incorridas, serao
arcados, em sua totalidade, com os recursos captados pelo
Fundo Master (conforme abaixo definido) por meio da oferta
publica de distribuicdo de cotas subordinadas da sua 12
(primeira) emissao, nos termos previstos nos documentos da
oferta da 12 (primeira) emissao de cotas do Fundo Master.

As Cotas objeto da Oferta serao distribuidas pelo Coordenador
Lider, sob o regime de melhores esforcos de colocacio para a
totalidade das Cotas, inclusive eventuais Cotas oriundas do Lote
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Publico-Alvo:

Destinacao dos
Recursos:

Adicional que venham a ser emitidas, sob a coordenacdo do
Coordenador Lider, mediante analise prévia da Associacdo
Brasileira de Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(“ANBIMA”), nos termos do artigo 94 e seguintes da Resolucao
CVM 160 e do Acordo de Cooperacao Técnica — Ofertas Publicas,
firmado entre a CVM e a ANBIMA em 22 de dezembro de 2022
(“ACT").

A Oferta é destinada a investidores em geral, quais sejam: (i)
(i.a) nos termos do artigo 2°, § 2°, da Resolucao da CVM n° 27,
de 8 de abril de 2021, conforme em vigor, instituicGes
financeiras e demais institui¢oes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil; companhias seguradoras e sociedades
de capitalizacdo; entidades abertas e fechadas de previdéncia
complementar; fundos patrimoniais e fundos de investimento
registrados na CVM; (i.b) investidores qualificados, conforme
definidos no artigo 12 da Resolu¢ao da CVM n° 30, de 11 de maio
de 2021, conforme em vigor, que sejam fundos de investimentos,
entidades administradoras de recursos de terceiros registradas
na CVM, condominios destinados a aplicacdo em carteira de
titulos e valores mobilirios registrados na CVM e/ou na B3, em
qualquer caso, com sede no Brasil; assim como (i.c) investidores
que nao se enquadrem na definicdo dos itens “(i.a)” e (i.b)”
acima, mas que formalizem Documento de Aceitacdo em valor
igual ou superior a R$1.000.000,00 (um milh3ao de reais), que
equivale a quantidade minima de 10.000 (dez mil) Cotas, em
qualquer caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil, e
que aceitem os riscos inerentes a tal investimento (“Investidores
Institucionais”); e (ii) investidores pessoas fisicas ou juridicas,
residentes ou domiciliados ou com sede no Brasil, que ndo sejam
Investidores Institucionais nos termos do item “(i)” acima e que
formalizem Documento de Aceitacao em valor igual ou inferior
a R$999.900,00 (novecentos e noventa e nove mil e novecentos
reais), que equivale a quantidade maxima de 9.999 (nove mil e
novecentas e noventa e nove) Cotas (“Investidores Nao
Institucionais” e, em conjunto com os Investidores
Institucionais, “Investidores”), em qualquer caso, que se
enquadrem no publico alvo da Classe, conforme previsto no
Regulamento.

Os recursos liquidos provenientes da Oferta, inclusive os
recursos provenientes da eventual emissao de Cotas do Lote
Adicional, serdo investidos de forma ativa e discricionéria pela
Gestora, de acordo com a politica de investimento da Classe, de
forma a buscar proporcionar ao Cotista a valorizacdo e a
rentabilidade de suas Cotas, por meio da aplicacdo de, no
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Tipo da Oferta:

Periodo de
Distribuicao:

Negociacao:

Demais termos e
condicoes:

minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patriménio em
cotas seniores de emissao da classe tinica do AZ QUEST
PANORAMA RENDA SENIOR MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE
LIMITADA (“Fundo Master”).

A Oferta sera realizada sob o rito de registro automaético de
distribuicao, mediante analise prévia da ANBIMA, nos termos
do artigo 26, inciso VI, alinea “c” e dos artigos 94 e seguintes da
Resolucdao CVM 160 e do ACT.

A subscricdo das Cotas objeto da Oferta deve ser realizada no
prazo de até 180 (cento e oitenta) dias contados da divulgacao
do antncio de inicio da Oferta, nos termos do artigo 48 da
Resolugao CVM 160.

As Cotas da Oferta serdo depositadas para: (i) distribui¢ao, no
mercado primario, por meio do Mdédulo de Distribuicao de
Ativos (“MDA”), administrado e operacionalizado B3 S.A. -
BRASIL, BOLSA, BALCAO - BALCAO B3 (“B3” e “Balcdo B3”),
sendo a distribuicdo liquidada financeiramente por meio do
Balcao B3; e (ii) negociacdo e liquidacdo, no mercado
secundario, no Fundos 21 — M6dulo de Fundos (“Fundos 217”),
administrado e operacionalizado pelo Balcao B3, sendo as
negociagcoes e o0s eventos de pagamento liquidados
financeiramente e as Cotas custodiadas eletronicamente no
Balcao B3.

Os demais termos e condicoes da Primeira Emissao e da Oferta
serdo descritos nos documentos da Oferta. A Administradora
fica autorizada a tomar as providéncias necessarias para a
realizacao da Emissao e da Oferta respeitados os parametros ora
aprovados.
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ANEXO I1

REGULAMENTO DO

AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ n° 66.833.974/0001-64

O AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE

INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE

LIMITADA,

constituido sob a forma de condominio de natureza especial, nos termos do Codigo Civil,
da Lein® 8.668, da Resolucao CVM 175 e das demais disposicoes legais e regulamentares

aplicaveis, sera regido pelo Regulamento.

1. GLOSSARIO

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

no singular quanto no plural:

“Administradora”

“ANBIMA”

“Anexo”

“Assembleia”

“Ativos”

“Ativos-Alvo”

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

Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais.

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

Assembleia geral ou especial de Cotistas, ordinaria ou
extraordinaria.

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

Sao as cotas da subclasse sénior de emissao da Classe
Unica de Cotas do AZ Quest Panorama Renda Sénior
Master Fundo de  Investimento  Imobiliario
Responsabilidade Limitada.
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“Ativos Financeiros de
Liquidez”

“Auditor Independente”

43 B3 »
“BACEN”

“Capital Autorizado”

“Classe”

“Codigo Civil”

“Cotas”

“Cotista”

“Custodiante”

“CVM”

“Data de Inicio do
Fundo”

Daycoval s

Ativos financeiros nao relacionados a empreendimentos
imobilidrios que poderdo integrar a carteira da Classe,
conforme definidos no item 6.4 do Anexo.

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

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

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

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

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

Todas as cotas emitidas pelo Fundo, quando referidas em
conjunto e indistintamente.

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

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicio financeira
devidamente autorizada pela CVM para a prestacao de
servicos de custddia de valores mobiliarios, nos termos
do Ato Declaratorio CVM n° 1.085, de 30 de agosto de
1989, com sede na cidade de Sao Paulo, estado de Sao
Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista, inscrita
no CNPJ sob o n°62.232.889/0001-90, ou 0 seu
sucessor a qualquer titulo.

Comissao de Valores Mobiliarios.

Data da 12 (primeira) integralizacao de Cotas.
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“Data de Apuracao”
“Demais Prestadores de
Servicos”

“Dia Util”

“Escriturador”

“Fundo”

“Fundos21”

“Fundo Master”

“Gestora”

“Lein® 8.668”

“Maioria Simples”

“Patrimonio Liquido”

Daycoval
L]
Significa o altimo Dia Util de cada més.

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

Qualquer dia exceto: (i) sdbados, domingos ou feriados
nacionais; e (ii) aqueles sem expediente na B3.

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicio financeira
devidamente autorizada pela CVM para a prestacao de
servicos de escrituracdo de valores mobilidrios, nos
termos do Ato Declaratério CVM n° 1.085, de 30 de
agosto de 1989, com sede na cidade de Sao Paulo, estado
de Sao Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista,
inscrita no CNPJ sob o n® 62.232.889/0001-90, ou 0 seu
sucessor a qualquer titulo.

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

Fundos21 — Mo6dulo de Fundos

Classe Unica de Cotas do AZ Quest Panorama Renda
Sénior Master Fundo de Investimento Imobiliario
Responsabilidade Limitada.

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

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

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

Patrimonio liquido da Classe.

126



Docusign Envelope ID: AFBFE163-ADOE-885B-82B5-443566488C4A

Daycoval s
L]

“Prazo de Duracao da Prazo estabelecido nos termos do item 2.1 do Anexo.

Classe”

“Prazo de Duracao do Prazo estabelecido nos termos do item 3.1 deste

Fundo” Regulamento.

“Primeira Emissao” Primeira emissao de Cotas do Fundo, para constituicao
do patriménio inicial, conforme caracteristicas
estabelecidas no item 8.6 e seguintes do Anexo e no ato
de aprovacao da Oferta.

“Politica de Politica de investimento descrita na clausula 6 do Anexo.

Investimento”

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

“Regulamento” O regulamento do Fundo. Todas as referéncias ao
Regulamento incluirdo o Anexo e os seus suplementos.

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

“Resolucao CVM 175" Resolu¢dao da CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada

i

“Taxa de Administracao” Remuneracdo devida a Administradora nos termos do

item 5.1 do Anexo.

“Taxa de Custédia” Remuneracao devida ao Custodiante nos termos do
item 5.2 do Anexo.

2, CARACTERISTICAS DO FUNDO

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

2.2 O Fundo é constituido com classe tinica de Cotas.
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2.2.1 As disposicoes relativas a Classe encontram-se no Anexo.
2.2.2 Durante o Prazo de Duracao do Fundo, por meio de aprovacao em

Assembleia de Cotistas, poderao ser constituidas diferentes classes de Cotas,
sendo que cada classe de Cotas tera patrimonio segregado e direitos e obrigacoes
distintos das demais Classes, nos termos do artigo 5° da Resolucao CVM 175.

3. PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

3.1 O funcionamento do Fundo tera inicio na Data de Inicio do Fundo. O
Fundo tera prazo de duracao de 5 (cinco) anos contados da Data de Inicio do Fundo,
prorrogaveis por mais 2 (dois) anos, a critério da Gestora, sem a necessidade de
deliberacdo pela Assembleia Geral de Cotistas (“Prazo de Duraciao do Fundo”).

4. PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS
4.1 A administracao fiduciaria do Fundo sera realizada pela Administradora.
4.2 A gestao do Fundo sera realizada pela Gestora.

OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DOS PRESTADORES
DE SERVICOS ESSENCIAIS

Obrigacoes da Administradora

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

4.4 Nao obstante as atribuicoes previstas neste Regulamento e na
regulamentacdo aplicavel, cabe a Administradora praticar os atos necessarios a
administracdo do Fundo, o que inclui, mas nao se limita a contratacdo, em nome do
Fundo ou da Classe, dos seguintes servicos: (a) tesouraria, controle e processamento dos
ativos; (b) escrituracdo das cotas; (c) Auditor Independente; (d) Custodiante e,
eventualmente; e (e) outros servicos em beneficio do Fundo ou da Classe.

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

4.6 A Administradora tem amplos poderes para: (a) realizar todas as

operacoes e praticar todos os atos que se relacionem com o objeto da classe de cotas; (b)
exercer todos os direitos inerentes a propriedade dos bens e direitos integrantes do
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patrimonio da classe de cotas; (c) abrir e movimentar contas bancérias; (d) representar
a classe de cotas em juizo e fora dele; e (e) solicitar, se for o caso, a admissao a negociacao
de cotas em mercado organizado.

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

Obrigacoes da Gestora

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

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

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

4.11 A Gestora sera responsavel pelas decisoes relativas a investimentos e
desinvestimentos a serem efetuados pelo Fundo nos Ativos, competindo-lhe selecionar,
adquirir, alienar, gerir, acompanhar e assinar todos e quaisquer documentos necessarios
para a formalizacdo, em nome do Fundo, da aquisicao e alienacdo, de acordo com a

Politica de Investimento prevista neste Regulamento.

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

Vedacoes

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

(a) receber depodsito em conta corrente;

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

(d)

(e)

®

€3]

4.14
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prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer forma nas operacoes da
Classe;

vender Cotas a prestacdo, sem prejuizo da possibilidade de integralizacdao das
Cotas subscritas a prazo;

garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

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

praticar qualquer ato de liberalidade.

Adicionalmente ao previsto no item acima, € vedado a Gestora, utilizando

recursos da Classe:

(a)
(b)

(c)

(d)

(e)

®

conceder crédito sob qualquer modalidade;
aplicar no exterior recursos captados no Pais;

ressalvada a hipotese de aprovacdo em Assembleia, nos termos do art. 31 do
Anexo Normativo III a Resolucao CVM 175, realizar operacoes da Classe quando
caracterizada situacdo de conflito de interesses entre: (1) a Classe e a
Administradora, Gestora ou consultoria especializada; (2) a Classe e Cotistas que
detenham participacdo correspondente a, no minimo, 10% (dez por cento) do
Patriménio Liquido da Classe; e (3) a Classe e o representante de cotistas.

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

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

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

4.14.1 O Fundo podera emprestar seus titulos e valores mobiliarios, desde
que tais operacoes de empréstimo sejam cursadas exclusivamente através de
servico autorizado pelo BACEN ou pela CVM ou usa-los para prestar garantias de
operacoes proprias.
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E vedado a Gestora receber qualquer remuneracdo, beneficio ou

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

investimento.
4.16 Os atos que caracterizem conflito de interesses entre a Classe e a
Administradora ou a Gestora dependem de aprovacao prévia, especifica e informada da
Assembleia.
4.16.1 As seguintes hipoteses sao exemplos de situacao de conflito de
interesses:
(a) a aquisicao, locacao, arrendamento ou exploracao do direito de superficie, pela

(b)

(c)

(d)

(e)

(a)

(b)

Classe, de imovel de propriedade da Administradora, Gestora ou consultoria
especializada ou de pessoas a elas ligadas;

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

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

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

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

4.16.2 Consideram-se pessoas ligadas:

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

a sociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam os mesmos da
Administradora, Gestora ou consultoria especializada, com excecdo dos cargos
exercidos em 6rgaos colegiados previstos no estatuto ou regimento interno da
Administradora, Gestora ou consultoria especializada, desde que seus titulares
nao exercam fungoes executivas, ouvida previamente a CVM; e
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(c) parentes até segundo grau das pessoas naturais referidas nos incisos (a) e (b),
acima.
Responsabilidades
4.17 A Administradora, a Gestora e os Demais Prestadores de Servicos

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

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

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

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

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

5. SUBSTITUI(;AO DOS PRESTADORES DE SERVICOS
ESSENCIAIS
5.1 A Administradora e a Gestora deverao ser substituidas nas hipoteses de

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

5.1.1 Havendo pedido de declaracao judicial de insolvéncia da Classe,

fica vedado a Administradora renunciar a administracdo fiduciaria do Fundo,
sendo permitida, contudo, a sua destituicao por deliberacao da Assembleia.
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5.2 Na hipétese de rentincia ou descredenciamento da Administradora ou da
Gestora, a Administradora devera convocar imediatamente a Assembleia, a ser realizada
em até 15 (quinze) dias, para deliberar sobre a substituicao do Prestador de Servico
Essencial.

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

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

(a) a Gestora devera permanecer no exercicio de suas fungdes até que seja
efetivamente substituida, observado o prazo estabelecido acima; e

() a Administradora fica obrigada a permanecer no exercicio de suas funcgoes até a
efetiva formalizagao da sucessao perante a CVM e os 0rgaos de registro e custodia
dos Ativos, bem como a averbacao da ata da Assembleia que eleger seu substituto
e sucessor desses direitos.

5.2.3 Aplica-se o disposto no item 5.2.2 (b), acima, mesmo quando a
Assembleia deliberar a liquidacao do Fundo ou da Classe, conforme o caso, em
consequéncia da renuncia, da destituicio ou da liquidacao extrajudicial da
Administradora, cabendo a Assembleia, nestes casos, eleger novo administrador
para processar a liquidacao.

5.2.4 No caso de descredenciamento do Prestador de Servico Essencial,
a CVM podera nomear um administrador ou gestor temporario, conforme o caso,
inclusive para viabilizar a convocagdo da Assembleia de que trata o item 5.2
acima.

5.2.5 Caso o Prestador de Servico Essencial descredenciado nao seja
substituido pela Assembleia prevista no item 5.2 acima, a Classe devera ser
liquidada, devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas funcoes até que a
liquidacao seja concluida e a Administradora, até o cancelamento do registro de
funcionamento do Fundo na CVM.

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

5.4 Caso a Administradora renuncie as suas funcoes ou entre em processo de
liquidacao judicial ou extrajudicial, correrdo por sua conta os emolumentos e demais
despesas relativas a transferéncia, ao seu sucessor dos bens e direitos integrantes do
patriménio do Fundo.

5.5 Caso a Assembleia referida no item 5.2 acima aprove a substituicao do
Prestador de Servico Essencial, mas ndo nomeie um prestador de servico habilitado para
substitui-lo, a Administradora devera convocar uma nova Assembleia para nomear o
substituto do Prestador de Servico Essencial.

5.5.1 Se (a) a Assembleia prevista no item 5.5, acima, nao aprovar a
substituicdo do Prestador de Servico Essencial, inclusive por falta de quérum,
considerando-se as 2 (duas) convocacgoes; ou (b) tiver decorrido o prazo
estabelecido no item 5.2.2 acima, sem que o prestador de servigo substituto tenha
efetivamente assumido as fun¢oes do Prestador de Servico Essencial substituido,
a Classe devera ser liquidada, devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas
funcées até que a liquidacao seja concluida e a Administradora, até o
cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na CVM.

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

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

5.8 Sem prejuizo do disposto na legislacao aplicavel ao Fundo, no caso de
decretacdo de regime de administracdo especial temporaria (RAET), intervencao,
liquidacdo extrajudicial, insolvéncia ou faléncia do Prestador de Servico Essencial, o
administrador temporario, o interventor ou o liquidante, conforme o caso, assumira as
suas funcoes, podendo convocar a Assembleia para deliberar sobre (a) a substitui¢cao do
Prestador de Servico Essencial; ou (b) a liquidacao da Classe. A partir de pedido
fundamentado do administrador temporario, do interventor ou do liquidante, conforme
o caso, a CVM podera nomear um administrador ou gestor temporéario, conforme o caso.
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5.9 No caso de rentincia da Administradora ou da Gestora, estas continuarao
recebendo, até a sua efetiva substituicdo ou a liquidacdo do Fundo, conforme o caso, a
remuneracao estipulada por este Regulamento, calculada pro rata temporis até a data
em que exercerem suas funcoes.

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

6. ENCARGOS

6.1 O Fundo tera encargos, nos termos da Resolucdao CVM 175 e observado o
disposto no item 6.10 abaixo, sendo que quaisquer despesas que nao constituam encargos
correm por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver contratado.

6.2 Além dos Encargos previstos na Resolucdo CVM 175, serao considerados,
ainda, como Encargos, as despesas devidas com (a) sistema Galgo; (b) RTM; e (c) taxas
e despesas advindas da ANBIMA.

6.2.1 Qualquer despesa nao prevista no item 6.1 ou na Resolucao CVM
175 como um encargo do Fundo ou da Classe devera correr por conta do Prestador
de Servico Essencial que a tiver contratado.

6.3 Uma vez que o Fundo é constituido com classe tnica de Cotas, todos os
encargos e contingéncias do Fundo serao debitados do patrimonio da Classe.

6.4 Estdo abrangidos como encargos do Fundo, nos termos do artigo 117,
inciso VII, da Parte Geral da Resolucao CVM 175 e do item 6.1 deste Regulamento, os
honorarios advocaticios contratuais, os honorarios de sucumbéncia, as custas, as
despesas processuais e quaisquer outros custos ou encargos arbitrais, judiciais e
extrajudiciais, bem como eventuais condenacoes imputadas aos Prestadores de Servicos
Essenciais do Fundo, desde que relacionados ao exercicio regular das funcdes dos
prestadores de servigos, quando figurarem: (a) no polo passivo ou ativo de a¢oes judiciais
ou procedimentos arbitrais, conjunta e diretamente com o Fundo; ou (b) isoladamente,
no polo passivo de ag¢oes judiciais ou procedimentos arbitrais em que, por sua natureza,
o Fundo devesse responder.

6.5 Caso, por decisao judicial transitada em julgado, reste caracterizada a
responsabilidade de qualquer prestador de servicos essencial do Fundo por ter agido
dolosamente ou com culpa grave, este devera ressarcir o Fundo das despesas e valores
que tenham sido incorridos pelo Fundo, na proporcao cabivel, em decorréncia do
disposto no item 6.4 acima.

6.6 Potenciais despesas futuras, de qualquer natureza, decorrentes das
situacoes descritas no item 6.4 acima poderao ser provisionadas na contabilidade do
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Fundo, e, a critério da Administradora, poderao ser constituidas reservas em Ativos
Financeiros de Liquidez para fazer frente a essas potenciais despesas.

6.7 Na hipotese de se deliberar pela liquidacdo do Fundo, caso existam
provisoes constituidas nos termos do item 6.4 acima, e caso assim seja permitido pela
regulamentacdo em vigor, os Cotistas poderao deliberar que a liquidacao do Fundo ficara
condicionada a prévia transferéncia dos valores provisionados para conta vinculada, em
beneficio do Prestador de Servicos Essencial do Fundo que possa vir a arcar com as
despesas relacionadas as demandas que levaram a constituicdo de tais provisoes, ou a
adocdo de outro mecanismo de garantia equivalente, conforme deliberado em
Assembleia e acordado por tal Prestador de Servicos Essencial. Caso nao deliberem pela
prévia transferéncia dos valores para conta vinculada, os Cotistas estarao legitimados
para deliberar sobre a estratégia de quitacao integral dos passivos da Classe para que se
proceda a sua liquidacao e extingao.

6.8 Os recursos transferidos para conta vinculada nos termos do item 6.6
acima deverao ser utilizados exclusivamente para fazer frente as despesas relacionadas
as demandas que ensejaram a constituicdo das provisoes. Ainda, o prestador de servigo
essencial em questdo devera assumir o compromisso de devolver aos Cotistas, na
proporcao de suas Cotas na data da liquidacdo do Fundo ou apos referido evento,
quaisquer recursos eventualmente remanescentes, apos o encerramento definitivo de tais
demandas. Para fins de esclarecimento, a responsabilidade dos Cotistas estara limitada
aos recursos transferidos para a conta vinculada, nos termos do item 6.7 acima.

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

6.10 As despesas incorridas na estruturagao, distribuicao e registro das ofertas
primarias de cotas da Classe, caso assim deliberado quando da aprovacao de cada
emissao subsequente de cotas da Classe, bem como as despesas de administracao,
custodia, gestdo (quando aplicavel) e demais despesas operacionais do Fundo,
recorrentes ou nao, serdo suportadas economicamente pela subclasse subordinada do
Fundo Master, observada a cascata de pagamentos prevista no regulamento do Fundo
Master e nos documentos da respectiva oferta.

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

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

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

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

7.3 O Patriménio Liquido serd equivalente ao valor das disponibilidades a
receber, acrescido do valor dos Ativos da carteira do Fundo, deduzidas as exigibilidades
e outros passivos, conforme regulamentacao aplicavel.

8. PROPRIEDADE FIDUCIARIA

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

8.2 Os bens e direitos integrantes do patriménio do Fundo, bem como seus
frutos e rendimentos, nao se comunicam com o patrimonio da Administradora.

0. PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO
9.1 Aresponsabilidade do Cotista est4 limitada ao valor por ele subscrito.

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

9.3 Serao aplicaveis as disposi¢oes da Resolu¢ao CVM 175n0 que se refere aos
procedimentos a serem adotados pela Administradora na hipotese de Patrimonio
Liquido negativo do Fundo.

9.4 Caso a Administradora verifique que o Patrimonio Liquido esta negativo,
deverao ser adotadas as medidas previstas no Capitulo XIII da parte geral da Resolucao
CVM 175.
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9.5 Os seguintes eventos obrigardao a Administradora, com o auxilio da
Gestora, a verificar se o Patrimonio Liquido da Classe esta negativo:

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

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

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

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

Liquido.
10. ASSEMBLEIA
10.1 E de competéncia privativa da Assembleia, respeitados os quéruns de

deliberacao a seguir descritos, deliberar sobre:

Matéria Quorum de Deliberacao

1) as demonstracoes contabeis do

Fundo; Maioria Simples.

(ii) a substituicilo da Administradora

uorum Qualificado
e/ou da Gestora; Q Q

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

Maioria Simples

(iv) a substitui¢cao do Custodiante; Maioria Simples

(v) a fusdo, a incorporacao, a cisao, total ou | Quérum Qualificado
parcial, a transformacao ou a liquidacao da
Classe;

(vi) a alteracio do Regulamento nas| Quérum Qualificado
matérias que nao estejam sujeitas a
deliberacao especifica nos termos deste item;

(vii) o plano de resolucdo do Patriménio | Maioria Simples
Liquido negativo da Classe;
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(viii) o pedido de declaracao judicial de | Maioria Simples
insolvéncia da Classe e as demais alternativas
previstas;

(ix) o plano de liquidacao elaborado pelos | Maioria Simples
Prestadores de Servicos Essenciais, nas
hipoteses cabiveis;

(x) a alteracdo do mercado em que as Cotas | Quorum Qualificado
sdo admitidas a negociacao;

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

(xii) a eleicito e a destituicio de| Maioria Simples
representante dos Cotistas, a fixacao de sua
remuneracao, se houver, e aprovacao do
valor maximo das despesas que poderao ser
incorridas no exercicio de sua atividade, caso
aplicavel;

(xiii) a aprovacdo dos atos que configurem | Quérum Qualificado
potencial conflito de interesses, nos termos
do § 1° do artigo 27, do artigo 31 e do inciso
IV do artigo 32, do Anexo Normativo III da
Resolucdao CVM 175;

(xiv) a alteracio de qualquer matéria | Quérum Qualificado
relacionada a Taxa de Administracao e a taxa
de gestao, quando aplicavel, exceto se tal
alteracdo envolver a reducido das referidas
taxas, nos termos do inciso III, do artigo 52,
da parte geral da Resolucao CVM 175; e

xv) a eventual contratacio  da| Quoérum Qualificado
Administradora, Gestora, consultoria
especializada ou partes a elas relacionadas
para o exercicio da funcdo de formador de
mercado.

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

10.1.2 O Regulamento podera ser alterado, independentemente de
realizacdio da Assembleia, nas seguintes hipoteses: (a) necessidade de
atendimento a normas legais ou regulamentares ou a exigéncias da CVM, da
entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam
admitidas a negociacdo ou de entidade autorreguladora; (b) necessidade de
atualizacdo dos dados cadastrais dos Prestadores de Servicos Essenciais ou dos
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Demais Prestadores de Servicos; ou (c¢) reducao da Taxa de Administracao ou da
Taxa de Custddia.

10.1.3 Com relacao as matérias indicadas a seguir, os investidores da
Classe terao o direito e deverao deliberar previamente, no ambito de Assembleia,
de forma a orientar o voto a ser proferido pela Gestora, em nome da Classe, nas
assembleias de cotistas dos Ativos-Alvo: (i) alteracao da politica de investimento
dos Ativos-Alvo; (ii) destituicdo ou substituicdo da Gestora, na qualidade de
gestora dos Ativos-Alvo e escolha de seu substituto; (iii) aprovacao dos atos que
configurem potenciais conflitos de interesses nos Ativos-Alvo; (iv) amortizagoes
e/ou resgate das cotas em hipdteses ndo previstas no regulamento dos Ativos-
Alvo; (v) aumento da taxa de administracao, da taxa de gestdao ou da taxa de
performance dos Ativos-Alvo; (vi) liquidacao antecipada ou prorrogacao do prazo
de duracado dos Ativos-Alvo, quando submetidas a assembleia especial de cotistas,
observado o previsto no regulamento dos Ativos-Alvo; (vii) fusao, incorporacao,
cisao (total ou parcial) e transformacgao dos Ativos-Alvo; (viii) emissao de novas
cotas dos Ativos-Alvo que nao aquelas ja permitidas no ambito do regulamento
dos Ativos-Alvo e (ix) plano de resolucao do patriménio liquido negativo dos
Ativos-Alvo.

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

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

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

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

10.4.2 A convocacdo da Assembleia deverd ser encaminhada pela
Administradora a cada Cotista e disponibilizada nas paginas da Administradora,
da Gestora e, durante a distribuicao publica das Cotas, dos distribuidores na rede
mundial de computadores.
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10.4.3 Na convocacao, deverao constar o dia, a hora e o local em que sera
realizada a Assembleia, observado o disposto no item 10.17 abaixo. A convocacao
da Assembleia devera enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as
matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que, sob a rubrica de assuntos
gerais, haja matérias que dependam da aprovacao da Assembleia.

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

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

10.7 A Administradora deve disponibilizar, na mesma data da convocagao,
todas as informac6es e documentos necessarios ao exercicio informado do direito de voto
em Assembleias:

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

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

(© na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas
sejam admitidas a negociagao.

10.7.1 Nas Assembleias ordinérias, as informacoes de que trata o caput
incluem, no minimo, aquelas referidas no art. 36, inciso III, do Anexo Normativo
IIT a Resolucao CVM 175, sendo que as informacoes referidas no artigo 36, inciso
IV, da mesma norma devem ser divulgadas até 15 (quinze) dias ap6s a convocacao
dessa Assembleia.

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

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

(b) as informacoes exigidas no item 12.1 do Suplemento K da Resolucao CVM 175.
10.8 Por ocasido da Assembleia ordinaria, os titulares de, no minimo, 3% (trés
por cento) das Cotas emitidas ou o representante dos Cotistas podem solicitar, por meio

de requerimento escrito encaminhado a Administradora, a inclusao de matérias na
ordem do dia da Assembleia, que passa a ser ordinaria e extraordinaria.
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10.8.1 O pedido de que trata o caput deve vir acompanhado de eventuais
documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, inclusive aqueles
referidos no § 2° do art. 14 do Anexo Normativo III a Resolucdo CVM 175, e deve
ser encaminhado em até 10 (dez) dias contados da data de convocacao da
Assembleia ordinéria.

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

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

da prerrogativa prevista no caput, a Administradora deve divulgar pelos meios
previstos no item 12.7, acima, no prazo de 5 (cinco) dias a contar do encerramento
do prazo previsto no item 12.8.1 acima, o pedido de inclusao de matéria bem como
os documentos encaminhados pelos solicitantes.

10.8.4 Caso os Cotistas ou o representante de Cotistas tenham se utilizado
da prerrogativa do caput, a Administradora deve divulgar pelos meios previstos
no item 12.7 acima, no prazo de 5 (cinco) dias a contar do encerramento do prazo
previsto no item 10.8.1, acima, o pedido de inclusdao de matéria bem como os
documentos encaminhados pelos solicitantes.

10.9 A Assembleia sera instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um)
Cotista.
10.10 As decisoes em Assembleia deverdo ser tomadas por votos dos Cotistas

que representem os quéruns descritos no item 12.1 acima, correspondendo a cada Cota
um voto, ndo se computando os votos em branco. Por maioria simples entende-se o voto
dos Cotistas que representem a unidade imediatamente superior a metade das Cotas
representadas na Assembleia.

10.10.1 Os quoruns de que trata o item 10.1, acima deverdao ser
determinados com base no nimero de Cotistas do Fundo indicados no registro de
Cotistas na data de convocacdo da Assembleia, cabendo a Administradora
informar no edital de convocacao qual sera o quérum aplicavel nas Assembleias
que tratem das matérias sujeitas a deliberacao por quérum qualificado.

10.11 O pedido de representacio em Assembleia, encaminhado pela
Administradora mediante correspondéncia, fisica ou eletronica, ou antincio publicado,
deve satisfazer os seguintes requisitos:

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

(b) facultar que o cotista exerca o voto contrario a proposta, por meio da mesma
procuracao; e
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(© ser dirigido a todos os cotistas.

10.12 E facultado a Cotistas que detenham, isolada ou conjuntamente, 0,5%
(meio por cento) ou mais do total das Cotas emitidas solicitar 8 Administradora o envio
de pedido de procuracgao aos demais Cotistas do Fundo, desde que sejam obedecidos os
requisitos previstos no item 10.11(a), acima.

10.12.1 Ao receber a solicitacdo de que trata o caput, a Administradora

deverda mandar, em nome do Cotista solicitante, o pedido de procuracao,

conforme contetdo e nos termos determinados pelo Cotista solicitante, em até 5

(cinco) Dias Uteis da solicitacao.

10.12.2 Nas hipéteses do caput, a Administradora pode exigir:

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

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

10.12.3 E vedado 4 Administradora do Fundo:

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

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

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

no item 10.12.2, acima.

10.13 Os custos incorridos com o envio do pedido de procuracao pela
Administradora do Fundo, em nome de Cotistas, serao arcados pela Classe afetada.

10.14 O cotista deve exercer o direito a voto no interesse da respectiva Classe.
10.15 Somente poderao votar na Assembleia, os Cotistas inscritos no registro de

cotistas do Fundo na data da convocacdo da Assembleia, bem como os seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos.
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10.16 Ressalvado o disposto nos itens 10.16.1 e 10.16.2, ndo poderao votar na
Assembleia: (a) os Prestadores de Servicos Essenciais e os Demais Prestadores de
Servicos; (b) os socios, diretores e empregados dos Prestadores de Servicos Essenciais e
dos Demais Prestadores de Servicos; (c) as partes relacionadas dos Prestadores de
Servicos Essenciais, dos Demais Prestadores de Servicos e dos seus respectivos socios,
diretores e empregados, tais como definidas pelas regras contibeis que tratam desse
assunto; (d) o Cotista que tenha interesse conflitante com o do Fundo ou da Classe no
que se refere a matéria em deliberacdo; ou (e) o Cotista, na hipotese de deliberacao
relativa a laudo de avaliacao de bens de sua propriedade.

10.16.1 A vedacao de que trata o item 10.16 acima nao se aplicara quando
(a) os unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas nos itens 10.16 (a) acima a
(e) acima; ou (b) houver a aquiescéncia expressa dos Cotistas representando a
maioria das demais Cotas em circulacdo, que podera ser manifestada na propria
Assembleia ou constar em permissdo, especifica ou genérica, previamente
concedida pelos Cotistas e arquivada pela Administradora.

10.16.2 A vedacdo de que trata o item 1010.16 acima também nao se
aplicara quando todos os subscritores de Cotas forem condominos de ativo com
que concorreram para a integralizacdo de Cotas, de forma que estes podem votar
na Assembleia que apreciar o laudo utilizado na avaliacao do ativo para fins de
integralizacdo de cotas, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o § 6° do
artigo 8° da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

10.16.3 Previamente ao inicio das deliberacoes, cabe ao Cotista de que trata
o item 10.16 (d), acima, declarar a mesa seu impedimento para o exercicio do
direito de voto.

10.16.4 Sem prejuizo da vedacao prevista na alinea (a) do item 10.16, fica
estabelecido que a Gestora podera votar nas Assembleias na qualidade de
representante dos fundos de investimento por ela geridos que sejam Cotistas.

10.17 A Assembleia Geral de Cotistas é responsavel por deliberar sobre as
matérias comuns a todas as classes de Cotas, conforme aplicavel, na forma prevista na
Resolucao CVM n° 175, observado que as matérias especificas de cada classe ou subclasse
de Cotas serao deliberadas em sede de Assembleia Especial de Cotistas, sem prejuizo de
outros requisitos e informacoes previstos na regulamentacdo vigente, sendo-lhe
aplicaveis as mesmas disposicoes procedimentais da Assembleia Geral de Cotistas.

10.18 As deliberacoes da Assembleia serdo tomadas, preferencialmente, por
meio de processo de consulta formal, por meio eletrénico, dirigido pela Administradora

a cada Cotista, sem a necessidade de reuniao dos Cotistas.

10.18.1 A consulta sera formalizada pelo envio de comunicagao pela
Administradora a todos os Cotistas, nos termos da clausula 12 do Anexo, que
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devera conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito
de voto.
11. REPRESENTANTE DOS COTISTAS
11.1 A Assembleia pode eleger até 1 (um) representante para exercer as fungoes

de fiscalizacdo dos empreendimentos ou investimentos da Classe, em defesa dos direitos
e interesses dos Cotistas.

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

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

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

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

11.1.3 A funcao de representante dos Cotistas é indelegavel.

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

(a) ser Cotista;

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

(c) nao ser administrador, gestor ou consultor especializado de outros fundos de
investimento imobiliario;

(d nao estar em conflito de interesses com a Classe; e

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

Administradora e aos Cotistas a superveniéncia de circunstancias que possam
impedi-lo de exercer a sua funcao.

11.3

Compete ao representante dos Cotistas exclusivamente:

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

(b) emitir opinido sobre as propostas a serem submetidas a Assembleia relativas a:

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

(6)

11.4

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

transformacao, incorporacao, fusao ou cisao;

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

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

examinar as demonstra¢des contabeis do exercicio social e sobre elas
opinar;

elaborar relatério que contenha, no minimo: (i) descricao das atividades
desempenhadas no exercicio findo; (ii) indicacao da quantidade de cotas
de emissao da Classe detida por cada um dos representantes de cotistas;
(iii) despesas incorridas no exercicio de suas atividades; (iv) opiniao
sobre as demonstracoes contabeis da Classe e o formulario elaborado nos
termos do Suplemento K da Resolugao CVM 175, fazendo constar do seu
parecer as informacoes complementares que julgar necessarias ou tteis a
deliberacao da Assembleia; e (V) exercer essas atribuigoes durante a
liquidacao da Classe.

A Administradora é obrigada, por meio de comunicacdo por escrito, a

colocar a disposicao dos representantes dos Cotistas em, no maximo, 90 (noventa) dias
a contar do encerramento do exercicio social, as demonstracoes contabeis e o formulario
de que trata o item 11.3(b)(6)(iv), acima.

11.5

O representante de Cotistas pode solicitar a Administradora

esclarecimentos ou informacées, desde que relativas a sua funcao fiscalizadora.
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11.6 Os pareceres e opinides dos representantes de Cotistas devem ser
encaminhados a Administradora no prazo de até 15 (quinze) dias, a contar do
recebimento das demonstracoes contabeis de que trata o item 11.3(b)(6)(iv), acima, e, tdo
logo concluidos, no caso dos demais documentos para que a Administradora proceda a
divulgacao nos termos do artigo 61 da parte geral da Resolucao CVM 175 e do artigo 38
do Anexo Normativo III a referida Resolucao.

11.7 O representante de Cotistas deve comparecer as Assembleias e responder
aos pedidos de informac6es formulados pelos Cotistas.

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

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

11.8.1 O representante de Cotistas deve exercer suas func¢des no exclusivo
interesse da Classe.

12. INFORMACOES PERIODICAS E OBRIGATORIAS

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

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

12.3 Compete ao Cotista manter a Administradora atualizada a respeito de
qualquer alteracdo que ocorrer em suas informacoes de cadastro ou no seu endereco
eletronico previamente indicado, isentando a Administradora de qualquer
responsabilidade decorrente da falha de comunicacdo com o cotista, ou ainda, da
impossibilidade de pagamento de rendimentos da classe, em virtude de informacoes de
cadastro desatualizadas.

12.4 O correio eletronico igualmente sera uma forma de correspondéncia
valida entre a Administradora e a CVM.

12.5 As demonstracoes contidbeis do Fundo deverdo ser elaboradas e
divulgadas de acordo com as regras especificas editadas pela CVM.

12.5.1 O Fundo tera escrituracao contabil prépria.
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12.5.2 O exercicio social do Fundo terd duracdo de 12 (doze) meses,
encerrando-se em 30 de junho de cada ano.

12.5.3 As demonstracoes contabeis do Fundo serdao auditadas
anualmente pelo Auditor Independente.

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

13. POLITICA DE EXERCICIO DE VOTO

13.1 A Gestora adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias
gerais de Ativos, a qual disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais sao
as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto.

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

13.3 A Gestora, se verificar potencial conflito de interesses, deixara de exercer
direito de voto nas assembleias relativas aos Ativos integrantes da carteira do Fundo e
devera seguir o disposto na sua politica de exercicio de voto, devidamente divulgada no
link disponivel no item 13.4.1 abaixo.

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

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

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

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

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

14.2.1 Para efeito do disposto no item 14.2 acima, consideram-se pessoas ligadas
ao Cotista:

(D pessoa fisica:

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

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

(2) pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada ou
coligada, conforme definido nos §§ 1° e 2° do art. 243 da Lei n°® 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada.

14.3 A Administradora e a Gestora nao dispdoem de mecanismos para evitar
alteracdes no tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos seus Cotistas ou para
garantir o tratamento tributario mais benéfico aestes.

15. DISPOSICOES FINAIS

15.1 Nao sera realizada a integralizacao ou a amortizacao das Cotas em dias que
nao sejam Dias Uteis.

15.2 Todas as obrigacoes previstas no Regulamento, inclusive obrigacoes de
pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que ndo seja Dia Util serdo
cumpridas no Dia Util imediatamente subsequente, ndo havendo direito por parte dos
Cotistas a qualquer acréscimo.
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15.3 Todos os prazos previstos no Regulamento serdao contados na forma
prevista no artigo 132 do Cddigo Civil, isto é, excluindo-se o dia do comego e incluindo-
se o dia do vencimento.

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

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

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

15.7 Os Prestadores de Servicos Essenciais disponibilizarao em suas paginas na
rede mundial de computadores ou encaminharao de forma eletronica as informacoes de
envio obrigatorio previstas na regulamentacao aplicavel.

15.8 A Administradora disponibiliza o servico de atendimento aos Cotistas,
responsavel pelo esclarecimento de dtividas e pelo recebimento de reclamacoes, por meio
do telefone 0800- 7750500, do e-mail pci@bancodaycoval.com.br e do endereco fisico:
Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, cidade de Sao Paulo, Estado de

Sao Paulo.
16. FORO
16.1 Fica eleito o foro da cidade de Sao Paulo, estado de Sao Paulo, para dirimir

quaisquer questoes oriundas do Regulamento.
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ANEXO — CLASSE UNICA DE COTAS DO AZ QUEST PANORAMA RENDA
SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA

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

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

1. CARACTERISTICAS DA CLASSE

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

1.2 A Classe € constituida em regime fechado, de modo que as Cotas somente
serao resgatadas ao término do Prazo de Duracao da Classe ou, ainda, em caso de
liquidacao da Classe. Ser4 permitida a amortizacdo das Cotas nos termos da clausula 9
do presente Anexo.

1.3 Para fins de classificacao nos termos do Codigo de Administracao e Gestao
de Recursos de Terceiros da ANBIMA, esta Classe é classificada como: (i) mandato:
papel; (ii) subclassificacao: fundos; (ii) tipo de gestdao: definida; e (iii) segmento:

multicategoria.
2. PRAZO DE DURACAO DA CLASSE
2.1 A Classe tera prazo de duracao de 5 (cinco) anos contados da Data de Inicio

do Fundo, prorrogaveis por mais 2 (dois) anos, a critério da Gestora. sem necessidade de
deliberacao pela Assembleia Geral de Cotistas (“Prazo de Duracao da Classe”).

2.2 A Administradora mantera a Classe e, consequentemente, o Fundo em
funcionamento ap6s o Prazo de Duracdo, independentemente de deliberacdo em
Assembleia de Cotistas, caso ainda vigorem direitos e obrigacoes contratuais principais e
acessorias, parcelas a receber, earn-outs, contingéncias ativas e passivas, valores
mantidos pela Classe para fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas
escrow ou vinculadas e valores a indenizar pela Classe relativamente a desinvestimentos
do Fundo, os quais, ao final do Prazo de Durac¢ao, nao tenham seus prazos contratuais ou
de prescricao e/ou decadéncia legalmente transcorridos. Na hipotese de o Fundo ser
mantido em funcionamento nos termos aqui previstos, a Gestora nao fara jus a qualquer
taxa de gestao devida pela Classe, sem prejuizo do pagamento da Taxa de Administracao
que remunera a Administradora.
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3. PUBLICO-ALVO DA CLASSE
3.1 As Cotas serao destinadas ao ptblico em geral.
4. DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS
Custodiante
4.1 A custodia dos Ativos integrantes da carteira do Fundo sera exercida pelo

Custodiante, o qual prestara ainda os servicos de tesouraria, controladoria e
processamento dos titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo.

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

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

Distribuidores

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

Formador de mercado

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

5. REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

5.1 Taxa de Administracdo. Sera devida pela Classe a Administradora uma
Taxa de Administragao pela prestagao dos servicos de administragao fiduciaria do Fundo,
correspondente a R$6.000,00 (seis mil reais) mensais, a qual sera atualizada
anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela variacao positiva do
IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo,
observado que o referido valor serd suportado pela subclasse subordinada do Fundo
Master, nos termos do item 6.10 do Regulamento.

5.2 Sera devida pela Classe ao Custodiante uma Taxa de Custodia pela
prestacao dos servicos de custodia de Ativos, correspondente a R$2.000,00 (dois mil
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reais) mensais, a qual sera atualizada anualmente, a partir da data de inicio das
atividades do Fundo, pela variacao positiva do IPCA, a partir do més subsequente a data
de inicio de funcionamento do Fundo, observado que o referido valor sera suportado pela
subclasse subordinada do Fundo Master, nos termos do item 6.10 do Regulamento.

5.2.1 A Taxa de Custddia esta incluida na Taxa de Administracao, de
modo que os valores devidos pela Classe a titulo desta Taxa de Custodia serao
deduzidos daqueles devidos pela Classe a titulo de Taxa de Administracao, e pagos
diretamente ao Custodiante, observado o disposto no item 6.10 do Regulamento.

5.3 Pela prestacao dos servicos de gestao da carteira da Classe, nao sera devida
pela Classe qualquer taxa de gestao ou remuneracao direta aos Prestadores de Servigos
Essenciais pela gestdao dos ativos em carteira do Fundo.

5.4 A Taxa de Administracdo e a Taxa de Custodia serdo calculadas e
provisionadas todo Dia Util e pagas no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente a0 més
da prestaciio dos servicos, sendo o primeiro pagamento devido no 5° (quinto) Dia Util do
més subsequente ao més em que ocorrer a Data de Inicio do Fundo.

5.5 A Administradora poder4 estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragao sejam pagas diretamente pelo Fundo aos Demais Prestadores de Servigos,
desde que o somatorio dessas parcelas nao exceda o valor total da Taxa de Administracao.

5.6 A Taxa de Administracao e a Taxa de Custddia nao incluem os demais
encargos do Fundo ou da Classe, os quais observarao o disposto na Resolucao CVM 175
e no Regulamento, inclusive o item 6.10.

5.7 A Taxa de Administragao e a Taxa de Custdédia compreendem as taxas de
administracao e de custodia das classes cujas cotas venham a ser adquiridas pela Classe,
de acordo com a politica de investimento descrita no presente Anexo. Para fins deste
item 5.7, ndo serao consideradas as aplicacoes realizadas pela Classe em cotas que sejam
(a) admitidas a negociacdo em mercado organizado; e (b) emitidas por fundos de
investimento geridos por partes nao relacionadas a Gestora.

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

5.9 Tendo em vista que a Classe tem natureza de classe fechada, a taxa e as

despesas com a distribuicao de cotas da Classe serao descritas nos documentos da oferta
de cada emissao, conforme aplicavel.
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5.10 A cada emissdao de Cotas, o Fundo podera, a exclusivo critério da
Administradora, de acordo com recomendacdao da Gestora, cobrar uma taxa de
distribuicao primaria, a qual sera paga pelos subscritores das Cotas no ato da subscricao
primaria das Cotas.

5.11 Nao serdo cobradas dos Cotistas do Fundo quaisquer outras taxas, tais
como taxa de performance, taxa de gestdo, taxa de ingresso ou taxa de saida.

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

Cotas, por meio da aplicacdo de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
Patrimoénio Liquido nos Ativos-Alvo, observada a Politica de Investimento.

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

6.3 A Classe podera investir até 100% (cem por cento) de seus recursos em
cotas de fundos de investimento administrados e/ou geridos pela Administradora, pela
Gestora ou empresa a eles ligada, sem prejuizo das demais disposicoes regulamentares e
da necessidade de aprovacao em Assembleia quando caracterizada situacdo de conflito
de interesses, nos termos da Resolucao CVM 175.

6.3.1 Os critérios de concentracdo acima previstos deverdo ser
observados pela Gestora e/ou pela Administradora, conforme aplicavel e
observado o disposto na regulamentacao aplicavel, diariamente e previamente a
cada aquisicao de Ativos pela Classe.

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

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

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

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

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

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

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

6.7 Cabera a Gestora praticar todos os atos que entender necessarios ao
cumprimento da Politica de Investimento, desde que respeitadas as disposicoes deste
Regulamento e da legislacao aplicavel, nao lhe sendo facultado, todavia, tomar decisoes
que eliminem a discricionariedade da Administradora com relacdo as atribuicoes que
foram especificamente atribuidas a Administradora neste Regulamento e na legislacao
em vigor.

6.8 A Classe tera o prazo de até 180 (cento e oitenta) dias apds a data de
encerramento de cada oferta de Cotas para enquadrar a sua carteira de acordo com a
Politica de Investimento estabelecida neste Regulamento, bem como com relacao as
regras de limites de concentragdo de carteira por emissor ou por modalidade de ativos
financeiros, conforme previstos nos Anexos Normativos I e IIT a Resolu¢ao CVM 175.

6.8.1 Caso a Classe nao enquadre a sua carteira de acordo com a Politica de
Investimento dentro do prazo mencionado acima, a Administradora convocara
Assembleia, sendo que, caso a Assembleia nao seja instalada, ou, uma vez
instalada, nao se chegue a uma conclusao a respeito das medidas a serem tomadas
para fins de enquadramento da carteira, a Gestora poderad recomendar a
realizacdo de amortizacdo de principal, na forma do subitem 6.8.2 abaixo.
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6.8.2 Caso a Gestora e a Administradora nao encontrem Ativos para
investimento pelo Fundo, a seu critério, o saldo de caixa podera ser distribuido
aos Cotistas, a titulo de distribuicao adicional de rendimentos e/ou amortizacao
de principal, sendo que, nesta hipotese, a Gestora devera informar a
Administradora a parcela dos recursos que devera ser paga aos respectivos
Cotistas a titulo de distribuicao adicional de rendimentos e/ou amortizacao de

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

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

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

7.3 Cada Cotista devera atestar que esta ciente dos riscos do investimento nas
Cotas e concorda em, ainda assim, realiza-lo, por meio da assinatura do termo de ciéncia
de risco e de adesao ao Regulamento.

8. COTAS

Caracteristicas gerais das Cotas

8.1 As Cotas serao escriturais e nominais e corresponderao a fracoes ideais do
patrimonio da Classe, observadas as caracteristicas de cada série de Cotas previstas neste
Anexo. O Custodiante sera responsavel pela inscricao do nome de cada Cotista no registro
de cotistas do Fundo.

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

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

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

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

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

Emissdo das Cotas

8.6 A Administradora, com vistas a constituicdo do Fundo, fara a Primeira
Emissdo, a qual serd objeto de oferta publica de distribuicdo, de, inicialmente,
3.600.000,00 (trés milhoes e seiscentas mil) Cotas, no valor de R$ 100,00 (cem reais)
cada, perfazendo o montante total de, inicialmente, R$360.000.000,00 (trezentos e
sessenta milhdes de reais), em série Unica, sem considerar eventuais cotas de lote
adicional.

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

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

8.9 A Assembleia podera deliberar sobre novas emissoes das Cotas ou em
condicoes diferentes daquelas previstas nesta clausula 8, seus termos e condicoes,
incluindo, sem limitacao, a possibilidade de subscric¢ao parcial e o cancelamento de saldo
nao colocado findo o prazo de distribuicao, observadas as disposicoes da Resolucao CVM
160.
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8.10 Na hipotese de emissdao de novas Cotas na forma do item 8.9 acima, o
preco de emissdo das Cotas objeto da respectiva oferta terd como referéncia
preferencialmente: (a) o valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre
o valor do patrimoénio liquido contabil atualizado do Fundo e o nimero de Cotas ja
emitidas; (b) as perspectivas de rentabilidade do Fundo, ou, ainda, (¢) o valor de
mercado das Cotas j4 emitidas, com base em data a ser definida nos respectivos
documentos das ofertas (observada a possibilidade de aplicacdo de desconto ou de
acréscimo, a critério da Administradora e da Gestora). Nos demais casos, o prego de
emissao de novas Cotas devera ser fixado por meio de Assembleia, conforme
recomendacao da Gestora.

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

8.12 Nao havera limites maximos de investimento no Fundo, exceto pelos
eventuais limites que venham a ser estabelecidos no ambito de cada oferta de Cotas da
Classe, de modo que a totalidade das Cotas podera ser adquirida por um tnico investidor,
ficando desde ja ressalvado o disposto na clausula 14 deste Regulamento.

Distribuicao das Cotas

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

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

Subscricdo e integralizacao das Cotas

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

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

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

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

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

8.19 Caso o Cotista deixe de cumprir com as condicoes de integralizacao
constantes do documento de aceitacdo da oferta, independentemente de notificacao
judicial ou extrajudicial, nos termos do paragrafo tnico do artigo 13 da Lei n° 8.668/93,
ficara sujeito ao pagamento dos encargos estabelecidos no respectivo documento.

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

Negociacdo das Cotas

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

8.22 Caso as Cotas sejam depositadas em bolsa de valores ou mercado de balcao

organizado, cabera exclusivamente ao eventual intermediério verificar se os adquirentes
das Cotas sao investidores qualificados, conforme definidos no artigo 12 da Resolucao
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CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, ou investidores profissionais, conforme definidos no
artigo 11 da Resolucdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, bem como o atendimento as
demais formalidades previstas no Regulamento e na regulamentacao aplicavel.

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

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

8.25 Fica vedada a negociacao de fracao das Cotas.

8.26 As Cotas estardo sujeitas a eventuais restricobes de negociacao
estabelecidas na regulamentacdo aplicavel, incluindo, sem limitacdo, a Resolu¢do CVM
160.

8.27 Os Cotistas serdo os unicos responsaveis pelo pagamento dos custos,

tributos ou emolumentos decorrentes da negociac@o ou da transferéncia das suas Cotas.

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

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

8.30 As Cotas somente poderao ser transferidas se estiverem totalmente
integralizadas ou, caso nao estejam, se o cessionario assumir, por escrito, todas as futuras

obrigacoes do Cotista cedente perante o Fundo no tocante a sua integralizacao.

Oferta Publica Voluntdria de Aquisicdo de Cotas

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

Recompra de Cotas

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

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

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

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

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

9. DISTRIBUIC,AO DE RESULTADOS

9.1 Semestralmente, a Administradora distribuirA aos Cotistas,
independentemente da realizacao de Assembleia, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) dos lucros auferidos pelo Fundo, se houver, apurados segundo o regime de caixa,
com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro

de cada ano.

9.1.1 O Fundo adotara o método “Lucro Caixa” para distribuicao de rendimentos.
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9.2 Havendo disponibilidades, os rendimentos auferidos poderdo ser
distribuidos mensalmente aos Cotistas, a critério da Administradora e em comum acordo
com a Gestora. Para tanto, o antncio da distribui¢ao de rendimentos ocorrera no altimo
Dia Util de cada més, com o respectivo pagamento realizado no 1° (primeiro) Dia Util do
més subsequente, a titulo de antecipacdo dos resultados semestrais. Observado o
disposto no item 9.1, acima, eventual saldo de resultado nao distribuido como
antecipacdo sera pago no prazo maximo de 15 (quinze) Dias Uteis ap6s o encerramento
dos balancos semestrais, podendo referido saldo ter outra destinacdo dada pela
Assembleia, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela Gestora.

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

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

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

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

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

9.6 Caso as reservas mantidas no patriménio do Fundo venham a ser
insuficientes, tenham seu valor reduzido ou integralmente consumido, a Administradora,
mediante notificacao recebida da Gestora, a seu critério, devera convocar, nos termos
deste Regulamento, Assembleia para discussdo de solucgoes alternativas a venda dos

Ativos.
10. LIQUIDACAO DO FUNDO
10.1 O Fundo ser4 liquidado (a) caso, quando da primeira emissao de cotas da

Classe, a Gestora constate a inviabilidade de aplicacdao dos recursos nos Ativos-Alvo em
decorréncia, por exemplo, da extin¢ao antecipada do Fundo Master ou revogacao de sua
primeira emissao de captacao, hipotese na qual a liquidacao independera de aprovagao
prévia em Assembleia; (b) ao final do Prazo de Duracdo do Fundo, conforme previsto
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neste Regulamento; (c) por deliberacdo da Assembleia especialmente convocada para
esse fim ou (d) conforme demais hipéteses previstas neste Regulamento.

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

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

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

() o tratamento a ser conferido aos direitos e obrigacdes dos Cotistas que nao
puderam ser contatados quando da convocagao da Assembleia.

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

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

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

10.5 Aliquidacao do Fundo e o consequente resgate das Cotas serao realizados,
em moeda corrente nacional, apo6s a alienacao da totalidade dos Ativos integrantes da
carteira da Classe.

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

10.6 Caso nao seja possivel a liquidacado do Fundo com a adoc¢do dos
procedimentos previstos no item 10.3, acima, a Administradora resgatara as Cotas
mediante entrega aos Cotistas dos Ativos integrantes da carteira da Classe, fora do
ambiente de negociacdo da B3, pelo preco em que se encontram contabilizados na
carteira do Fundo e tendo por parametro o valor da Cota em conformidade com o
disposto no item 10.3.1, acima.

163



Docusign Envelope ID: AFBFE163-AD0OE-885B-82B5-443566488C4A
Daycoval s
L]

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

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

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

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

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

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

10.12 Devera constar das notas explicativas as demonstragoes financeiras do
Fundo anélise quanto a terem os valores dos resgates sido ou nao efetuados em condicoes
equitativas e de acordo com a regulamentacao pertinente, bem como quanto a existéncia
ou nao de débitos, créditos, ativos ou passivos nao contabilizados.

10.13 Apbs a partilha do ativo, a Administradora devera promover o

cancelamento do registro do Fundo, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15
(quinze) dias, da seguinte documentacao:
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(a) ata da Assembleia que tenha deliberado a liquidacdo do Fundo, quando for o
caso; e
(b) termo de encerramento firmado pela Administradora em caso de pagamento

integral aos Cotistas.
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COMPLEMENTO I
FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE

FATORES DE RISCO OFERTA FII AZ QUEST
Risco de nao aquisiciao dos Ativos-Alvo constantes do pipeline indicativo do
FII Master

Nao obstante a previsao de que os recursos captados na Oferta serao destinados, direta
ou indiretamente, a aquisicao de CRI e demais Ativos-Alvo pelo FII Master, nesta data,
nem o Fundo nem o FII Master celebraram quaisquer instrumentos vinculantes que lhes
assegurem o direito a aquisicao de ativos previamente determinados. Trata-se, portanto,
de uma estrutura “blind pool”’, em que a alocacdo dos recursos dependera da
identificacao de oportunidades de investimento pela Gestora.

O pipeline indicativo divulgado no Prospecto foi estruturado com base na estratégia de
investimento que a Gestora pretende adotar na gestao da carteira do FII Master, estando
sujeito a conclusao satisfatoria dos respectivos processos de due diligence juridica,
técnica e de crédito, bem como a negociacao e formalizacdo dos documentos definitivos
das operacoes de securitizacao.

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

Nesse contexto:

(i) o FII Master poder4, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou
nenhum dos CRI ou demais Ativos-Alvo constantes do pipeline indicativo;

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

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

Dessa forma, os CRI e demais ativos listados no pipeline indicativo possuem carater
meramente estimativo e nao constituem compromisso de investimento por parte do
Fundo ou do FII Master, sendo possivel que os recursos captados sejam destinados a
aquisicao de outros CRI ou ativos elegiveis, em linha com a Politica de Investimento do
FII Master.
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Tal circunstancia podera impactar adversamente os resultados projetados no Estudo de
Viabilidade, estando os Cotistas sujeitos a discricionariedade da Gestora na selecao dos
CRI e demais ativos que serdo objeto de investimento, bem como ao risco de que
determinados investimentos inicialmente previstos ndo possam ser realizados em razao
da ndo implementacao das condi¢Oes necessarias a sua aquisicao, inclusive, conforme
aplicavel, a aprovacao em Assembleia de Cotistas ou a verificacdo de riscos de crédito
superiores aos aceitaveis.

Risco de potencial conflito de interesses

Determinados atos que caracterizem situacoes de conflito de interesses entre o FII
Master e a Administradora, bem como entre o FII Master e a Gestora, dependem de
aprovacao prévia, especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do
artigo 31 do Anexo Normativo III da Resolucao CVM 175. Nao é possivel assegurar que,
futuramente, eventuais contratagoes ou aquisicoes de CRI nao caracterizarao situagoes
de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais
a Classe e aos Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo III da Resolucao CVM 175, do
Oficio-Circular n® 01/2020 - CVM/SRE, e de decisoes do colegiado da CVM, as seguintes
hipo6teses sao exemplos de situacoes de conflito de interesses: I. a aquisi¢ao, locacao,
arrendamento ou exploracdo do direito de superficie, pela Classe, de imovel de
propriedade da Administradora, Gestora ou de pessoas a eles ligadas; II. a alienacao,
locacdo, arrendamento ou exploracao do direito de superficie de imével integrante do
patrimoénio da Classe tendo como contraparte a Administradora, Gestora ou pessoas a
eles ligadas; III. a aquisicao, pela Classe, de imo6vel ou CRI de propriedade de devedores
da Administradora e/ou da Gestora, uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor;
IV. a contratacao, pela Classe, de pessoas ligadas a Administradora ou a Gestora para
prestacao dos servicos referidos no artigo 27 do Anexo Normativo III da Resolugao CVM
175, exceto a distribuicao de cotas constitutivas do patrimonio inicial de Classe; e V. a
aquisicao, pela Classe, de valores mobiliarios de emissao da Administradora, Gestora ou
pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades mencionadas no paragrafo tinico do
artigo 41 do Anexo Normativo IIT da Resolucao CVM 175.

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

Risco de nao aquisicao dos ativos do pipeline indicativo do FII Master

Conforme descrito no Regulamento do Fundo, o Fundo alocari, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) de seu patrimonio liquido em Cotas Seniores do FII Master,
cuja carteira sera composta preponderantemente por CRI. Ainda que sejam assinadas
propostas vinculantes para a aquisicao dos CRI pelo FII Master, ndo é possivel assegurar
que as tratativas negociais com os cedentes, originadores ou emissores dos CRI avancem,
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tendo em vista que a concretizacdo dos negocios podera depender da implementacao de
determinadas condigOes estabelecidas, incluindo, mas nao se limitando a, realizacao da
Oferta, aprovacdo em comité de crédito, verificacdo da qualidade dos lastros imobiliarios
ou fatores exdgenos nao factiveis de previsao neste momento. Nesse sentido, os
Investidores devem considerar que o investimento do Fundo no FII Master podera nao
se concretizar por meio da utilizacdo dos recursos a serem captados na Oferta, de forma
que o FII Master podera investir em CRI que nao estejam indicados no pipeline e,
consequentemente, podera afetar o resultado indicado no Estudo de Viabilidade. Nesse
cenario, o Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na selecao dos CRI que
serdo objeto de investimento, de modo que uma escolha inadequada de CRI pela Gestora
podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de crédito dos CRI e demais Ativos-Alvo do FII Master

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

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

Risco de nao cumprimento das Condicoes Precedentes do Contrato de
Distribuicao

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

Conforme previsto no Contrato de Distribuicao e no Prospecto, as condi¢des precedentes
foram acordadas entre o Coordenador Lider e os Ofertantes de forma a resguardar a
suficiéncia, veracidade, precisao, consisténcia e atualidade dos documentos da Oferta e
demais informacoes fornecidas ao mercado durante a Oferta e em cumprimento ao dever
de diligéncia do Coordenador Lider.
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Caso seja verificado o nao atendimento de uma ou mais Condic¢oes Precedentes até a data
da obtencdo do registro automatico da Oferta pela CVM ou, até a tltima Data de
Liquidacao da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider
avaliara, no caso concreto, se houve aumento relevante dos riscos inerentes a propria
Oferta e podera optar por conceder prazo adicional para seu implemento ou, caso nao
haja aumento relevante dos riscos inerentes a propria Oferta, renunciar a referida
Condicao Precedente, observado o disposto no Contrato de Distribuicdo. A nao
implementacao de qualquer uma das CondicGes Precedentes, que nao tenham sido
dispensadas por parte do Coordenador Lider, ensejara a inexigibilidade das obrigacoes
do Coordenador Lider, bem como eventual requerimento de modificacio ou de
revogacao da Oferta, caso o requerimento de registro da Oferta ja tenha sido
apresentado, nos termos do artigo 67 conjugado com o artigo 70, paragrafo 4° da
Resolucdao CVM 160 e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n® 10/2023/CVM/SRE. Neste
caso, se a Oferta j4 tiver sido divulgada publicamente por meio do aviso ao mercado e o
registro da Oferta ainda nao tenha sido obtido, podera ser tratado como modificacao da
Oferta, podendo implicar na resilicio do Contrato de Distribuicdo ou, se o registro da
Oferta ja tiver sido obtido, podera ser tratado como evento de rescisao do Contrato de
Distribuicao, provocando, portanto, a revogacao da Oferta.

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

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

Risco de Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta

Nos termos da regulamentacao em vigor, podera ser aceita a participacao de Pessoas
Vinculadas na Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco)
da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta (sem considerar
eventuais Cotas do Lote Adicional), nao sera permitida a colocacao de Cotas a Pessoas
Vinculadas e os documentos de aceitacao das Pessoas Vinculadas serao automaticamente
cancelados.

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

Como o FII Master investird preponderantemente em CRI, o risco de flutuacido esti
diretamente relacionado a qualidade dos créditos imobilidrios que lastreiam esses
titulos, a liquidez do mercado secundario de CRI e as condicoes economicas e financeiras
dos respectivos devedores. Alteraces na percepg¢ao de risco de crédito, mesmo que nao
fundamentadas em eventos concretos de inadimpléncia, podem impactar negativamente
os precos dos CRI no mercado secundario e sua liquidez, afetando o valor patrimonial
das cotas do FII Master e, consequentemente, das Cotas do Fundo.

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

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

Risco de baixa liquidez das Cotas no mercado de balcao

Nao existe, atualmente, um mercado ativo e liquido para as Cotas, e tal mercado podera
nao se desenvolver. As Cotas serao registradas para negociacao no mercado secundario
em ambiente de balcdo, que historicamente apresenta liquidez significativamente
inferior a do ambiente de bolsa. Dessa forma, o investidor podera nao dispor de valores
referenciais de preco de mercado além do valor patrimonial, calculado periodicamente
pela Administradora, o que pode dificultar a precificagao e a venda das Cotas.

A auséncia de liquidez podera limitar substancialmente a capacidade dos investidores de
vender as Cotas pelo preco e no momento desejados. Na falta de um mercado comprador
ativo, o investidor podera nao obter o preco de venda pretendido e, inclusive, ter como
unica alternativa a venda das Cotas por valores significativamente inferiores ao preco de
aquisicao ou ao valor patrimonial, causando-lhe prejuizo, especialmente em cenarios de
baixa no mercado ou de deterioracido da qualidade de crédito dos CRI que compdem a
carteira do FII Master.

Risco imobiliario relacionado aos lastros dos CRI

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

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

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

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no ambito da Oferta foi conduzida
com escopo restrito, voltado primordialmente a verificacdo da consisténcia e da
veracidade das informacGes constantes do Prospecto. Esse procedimento nao se
confunde com auditorias juridicas, contabeis, cadastrais ou técnicas dos CRI potenciais,
tampouco com auditorias independentes dos créditos imobilidrios subjacentes, das
garantias ou da documentacao de cessao, que nao foram objeto de verificacdo exaustiva
no contexto da Oferta. Em razao desse escopo limitado, nao é possivel estabelecer que
todos os riscos juridicos, regulatorios, operacionais, de crédito e de formalizacao
relacionados aos CRI estejam integralmente refletidos no Prospecto Preliminar.

Considerando que a politica de investimento do Fundo contempla a alocacdo, no
minimo, de 95% de seu patrimonio em cotas do FII Master, e que o FII Master investira
preponderantemente em CRI, o processo de anélise e contratacao de novos CRI podera
se basear em informacoes e declaracoes fornecidas por originadores, estruturadores,
securitizadoras, agentes fiduciarios, custodiantes, servicers e demais terceiros, as quais
podem conter imprecisoes, omissdes ou inconsisténcias nao detectadas em revisoes
amostrais, documentais ou de aderéncia regulatéria. Adicionalmente, a estruturacao, a
cessao e a formalizacdo dos créditos imobiliarios e garantias subjacentes aos CRI podem
apresentar vicios, nulidades, limitacoes de exequibilidade, insuficiéncias ou restricoes
que venham a reduzir a recuperabilidade, a prioridade ou o valor de tais garantias.

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

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

Risco decorrente da propriedade indireta sobre os CRI

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

Riscos relacionados a fatores macroeconomicos e politica governamental

O Fundo est4 sujeito, direta ou indiretamente, as variacoes e condicoes dos mercados de
titulos e valores mobilirios, que sdo afetados principalmente pelas condic¢oes politicas e
econ0micas nacionais e internacionais. O Fundo desenvolvera suas atividades no
mercado brasileiro, estando sujeito aos efeitos da politica econdmica praticada pelo
Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia,
realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro
para controlar a inflacio e implementar as politicas econdmica e monetaria tém
envolvido, no passado recente, alteracoes nas taxas de juros, intervengdes no mercado
de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem
como outras condigdes macroecondmicas, podem impactar significativamente a
economia e o mercado de capitais nacional, afetando, em especial, os CRI que compoem
a carteira do FII Master. A adocdao de medidas que possam resultar na flutuagao da
moeda, indexacdao da economia, instabilidade de precos, elevacao de taxas de juros ou
influenciar a politica fiscal vigente podera impactar os negocios, as condigOes
financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente distribuicao de
rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como
recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros
resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do
Fundo. Como exemplo, algumas consequéncias dos riscos macroeconémicos sao: (i)
aumento das taxas de juros que poderiam reduzir o apetite por CRI no mercado
secundario ou impactar negativamente a capacidade de pagamento dos devedores dos
créditos imobiliarios que lastreiam os CRI; (ii) aumento da inflacdo que poderia
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comprometer a capacidade de pagamento dos devedores dos CRI ou impactar o valor
real dos recebiveis; e (iii) alteracoes da politica habitacional ou de crédito que poderiam
reduzir a disponibilidade de novos CRI para aquisicao ou afetar a qualidade dos créditos
existentes.

Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento nas Cotas constitui aplicacao em valores mobiliarios de renda variavel,
uma vez que a rentabilidade das Cotas esta diretamente vinculada ao desempenho dos
ativos que compdem o patrimoénio da Classe. Considerando que o Fundo € estruturado
como fundo feeder que investira, no minimo, 95% de seu patrimonio em cotas do FII
Master, e que este investira preponderantemente em Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI), a rentabilidade do Fundo dependera, em tultima instancia, do
desempenho dos créditos imobiliarios que lastreiam os CRI e da gestao desses ativos pela
Gestora. A variacao do valor das Cotas decorre do resultado das operacoes realizadas
com tais ativos e das condicoes de mercado, nao havendo garantia de rentabilidade ou
de preservacao do capital investido.

Risco de nao materializacao das perspectivas contidas nos documentos da
Oferta

O Prospecto contém informacgoes acerca do Fundo, do FII Master, do mercado de CRI e
de crédito imobilidrio, dos CRI e demais Ativos-Alvo que poderdo ser objeto de
investimento pela Classe, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do
Fundo, que envolvem riscos e incertezas. Nao ha garantia de que o desempenho futuro
do Fundo seja consistente com as perspectivas do Prospecto. Os eventos futuros poderao
diferir sensivelmente das tendéncias indicadas no Prospecto. Adicionalmente, as
informacoes contidas no Prospecto em relacao ao Brasil e a economia brasileira sao
baseadas em dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos érgaos publicos e por
outras fontes independentes. As informacoes sobre o mercado de CRI e imobiliario
apresentadas ao longo do Prospecto foram obtidas por meio de pesquisas internas,
pesquisas de mercado, informacées publicas e publicac6es do setor.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas
perspectivas. Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas
no Prospecto, podendo resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Nos contratos que lastreiam a emissdo dos CRI, quando houver possibilidade de
pagamento antecipado dos créditos imobiliarios pelos devedores, tal antecipacao podera
afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de remuneracao, amortizacao e/ou resgate
dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do investimento. Para os CRI que preveem
condi¢oes para vencimento antecipado, a companhia securitizadora emissora podera
promover o resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos
financeiros. Nessa hipotese, os investimentos do FII Master, e consequentemente da
Classe, nesses CRI poderao sofrer perdas financeiras, seja pela nao realizacao do retorno
esperado, seja pela dificuldade da Gestora em reinvestir os recursos a taxas equivalentes
as originalmente pactuadas.
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A capacidade da companhia securitizadora emissora de honrar as obrigacoes decorrentes
dos CRI depende fundamentalmente do pagamento, pelos devedores finais, dos créditos
imobiliarios que lastreiam a emissdo, bem como da execucdo das garantias
eventualmente constituidas. Tais créditos representam direitos detidos pela
securitizadora contra os devedores, correspondentes aos saldos dos contratos
imobiliarios, incluindo atualizacdo monetéria, juros, taxas, penalidades e demais
encargos contratuais ou legais.

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

Risco de mercado das Cotas

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

Risco de mercado dos CRI

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

Em cenarios de desvalorizagao dos CRI que compoem a carteira do FII Master, o
patrimoénio liquido do Fundo poderd ser negativamente impactado. Nessas
circunstancias, a Gestora poderd ser obrigada a alienar ou liquidar CRI a precos
depreciados, o que podera influenciar adversamente o valor das Cotas e a distribuicao de
rendimentos aos Cotistas.

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

Conforme previsto no Regulamento, o FII Master poder4 investir em CRI que estejam
registrados de forma provisoéria na CVM. Caso o registro definitivo nao seja concedido, a
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companhia securitizadora emissora devera promover o resgate antecipado dos CRI.
Entretanto, se os recursos provenientes da integralizacgao ja tiverem sido utilizados para
pagamento dos cedentes ou originadores, a securitizadora podera nao dispor de liquidez
imediata para efetuar tal resgate, o que pode impactar negativamente o retorno do
investimento do FII Master e, consequentemente, do Fundo.

Riscos relacionados a afetacao patrimonial e obrigacoes fiscais da
securitizadora

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

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

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

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

O Fundo ira investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio
liquido em Cotas Seniores do FII Master, embora o regulamento do FII Master determine
que os recursos sejam aplicados primordialmente em CRI, nao h4, nesta data, CRI ou
ativos previamente definidos para aquisicao. Trata-se, portanto, de um fundo “blind
pool”, em que a alocacao dos recursos dependera da identificacdo de oportunidades de
investimento pela Gestora, a seu exclusivo critério, observada a politica de investimentos
do FII Master.
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Dessa forma, o FII Master podera adquirir um ou mais CRI mencionados no pipeline
indicativo divulgado no Prospecto ou, ainda, ndao adquirir nenhum deles, utilizando os
recursos provenientes da Oferta em outros CRI elegiveis. Mesmo que sejam firmadas
propostas vinculantes para aquisicao de determinados CRI, nao é possivel assegurar a
concretizacdo das negociacoes, pois sua efetivacdo dependera do cumprimento de
diversas condigoes, incluindo, mas nao se limitando a: (i) conclusao satisfatoria das
negociacoes definitivas e celebracao dos documentos correspondentes; (ii) conclusio
satisfatoria da due diligence dos CRI e seus lastros; e (iii) realizacao da Oferta, além de
fatores externos imprevisiveis.

Nesse sentido, os investidores devem considerar que os CRI indicados no pipeline nao
podem ser considerados como ativos pré-determinados para aquisicdo com os recursos
da Oferta. O FII Master podera investir em CRI nao mencionados no Prospecto, o que
podera impactar os resultados projetados no Estudo de Viabilidade. Nessa hipotese, o
Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na sele¢cao dos CRI, existindo risco
de escolha inadequada de ativos com perfil de crédito ou de remuneracao diversos do
esperado, o que podera acarretar prejuizos aos Cotistas.

Riscos institucionais e politicos

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

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

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

Riscos tributarios

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

Ainda, o paragrafo tnico do artigo 10 da Lei n® 8.668/93 estabelece que o Fundo devera
distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros
auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. A responsabilidade
pela apuracao dos lucros recai sobre os prestadores de servico essenciais do Fundo que,
caso nao observem o disposto no Regulamento, poderao causar prejuizos ao tratamento
tributario do Fundo.

Dessa forma, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos
tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacao de isencoes vigentes, sujeitando o Fundo, o FII Master ou seus Cotistas a
novos recolhimentos nao previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo pode
ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a
Administradora adote ou possa adotar, em caso de alteracao na legislacao tributaria
vigente.

Adicionalmente, pode haver alteracoes futuras na legislacdo tributaria sobre CRI e
demais investimentos financeiros que fazem parte da politica de investimentos do FII
Master, de forma que referidas alteraces poderao eventualmente reduzir a
rentabilidade do FII Master em relacdo a esses investimentos e, consequentemente,
reduzir a rentabilidade dos Cotistas.

A parte da legislacdo tributéria, as demais leis e normas aplic4veis ao Fundo, aos Cotistas
e aos investimentos da Classe, incluindo, mas nao se limitando a matéria de cambio e
investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estio
sujeitas a alteracoes. Esses eventos podem impactar adversamente o valor dos
investimentos, bem como as condi¢des para a distribuicdo de rendimentos e de resgate
das Cotas.

Risco regulatorio

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

Risco relacionado a execuciao das garantias dos CRI

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

Riscos relacionados a liquidez dos CRI e das Cotas

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

O Regulamento prevé hipoteses em que a assembleia geral podera deliberar pela
liquidacdo da Classe, bem como situacées em que o resgate das Cotas podera ocorrer
mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, 0s
Cotistas poderao receber cotas do FII Master ou, em tultima instancia, participar de
eventual liquidagao do FII Master, podendo enfrentar dificuldades para vender os ativos
recebidos, o que pode impactar a realiza¢ao do valor investido.

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
operacoes, incluindo em relacao aos ativos imobiliarios. 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 Respiratoria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratoria Aguda
Grave ou SARS, podem ter um impacto adverso nas operacoes do mercado imobiliario,
incluindo em relacdo aos ativos imobilidrios. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou
endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto
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adverso relevante no mercado de capitais global, nas indastrias mundiais, na economia
brasileira e no mercado imobilidrio. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de
doencas também podem resultar em politicas de quarentena da populacdo ou em
medidas mais rigidas de lockdown da populacao, o que pode vir a prejudicar as
operacoes, receitas e desempenho do Fundo, bem como afetar o valor das Cotas do
Fundo e de seus rendimentos.

Risco de patrimonio liquido negativo e decretacao de insolvéncia

Durante a vigéncia da Classe, existe o risco de a Classe vir a ter patrimonio liquido
negativo. Nessa hipotese, o Administrador devera: (i) suspender as subscrigoes de cotas;
(ii) elaborar, em conjunto com a Gestora, um plano de resolucao do patrimonio liquido
negativo; e (iii) convocar Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre referido
plano. Caso o plano de resolu¢do nao seja aprovado em Assembleia Geral, os Cotistas
deverao deliberar sobre uma das seguintes alternativas: (a) cobrir o patrimoénio liquido
negativo, mediante aporte de recursos proprios ou de terceiros, em montante e prazo
condizentes com as obrigacoes da Classe, hipotese que afasta a vedacao disposta no art.
122, inciso I, alinea “b”, da Resolucao CVM n° 175; (b) cindir, fundir ou incorporar a
Classe a outro fundo que tenha apresentado proposta previamente analisada pelos
prestadores de servigos essenciais; (c) liquidar a Classe com patriménio liquido negativo,
desde que n3o remanescam obrigacoes a serem honradas pelo seu patriménio; ou (d)
determinar que o Administrador ingresse com pedido de declaracdo judicial de
insolvéncia da Classe. Qualquer dos cenarios acima podera afetar negativamente os
cotistas.

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

A legislacao aplicavel ao Fundo, ao FII Master, aos CRI, aos Cotistas e aos investimentos
efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais, normas
sobre securitizacdo de créditos imobiliarios e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esti sujeita a alteracgoes.
Poderao ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos
mercados, bem como moratorias e alteracoes das politicas monetarias e cambiais. Tais
eventos poderao impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condicoes
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. A aplicacdo de leis
existentes e a interpretacdo de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.
Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma
tributaria ou de mudancas no marco legal da securitizagao. 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 isencoes vigentes, sujeitando
o Fundo, o FII Master ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.
O tratamento tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo,
independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar.

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

Risco juridico

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

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

Risco de decisoes judiciais desfavoraveis

O Fundo ou o FII Master poderao ser réus em diversas acoes, nas esferas civel, tributaria
e trabalhista. Nao ha garantia de que o Fundo ou o FII Master venham a obter resultados
favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra eles
venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que possuam reservas suficientes para
arcar com eventuais condenacgoes. Caso tais reservas nao sejam suficientes, é possivel
que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricao e integralizacao de
novas Cotas pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.
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Risco da morosidade da justica brasileira

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

Risco da marcacao a mercado dos CRI

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

A marcacao a mercado dos CRI da carteira do FII Master, utilizada para célculo do
patrimoénio liquido das cotas do FII Master e, consequentemente, da Classe, pode
ocasionar oscilagcoes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é feito pela divisao do
patrimonio liquido pelo niimero de Cotas emitidas. O valor de mercado das Cotas podera
nao refletir necessariamente seu valor patrimonial, especialmente em momentos de alta
volatilidade no mercado de crédito imobilidrio. Consequentemente, as Cotas da Classe
podem sofrer variacoes negativas de preco, impactando adversamente sua negociacao no
mercado secundério.

Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informaco6es fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material
de divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados
de quaisquer mercados ou de quaisquer investimentos ou transacoes em que a Gestora,
a Administradora ou o Coordenador Lider tenha de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nao é
indicativo de possiveis resultados futuros, e nao ha qualquer garantia de que resultados
similares serao alcancados pelo Fundo no futuro. A rentabilidade passada nao é garantia
de rentabilidade futura. Os investimentos em fundos ndao s3o garantidos pelo
Administrador, pela Gestora ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo
Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”). Os investimentos estao sujeitos a diversos riscos,
incluindo, sem limitacao, variacdo nas taxas de juros e indices de inflacao e variacao
cambial.

Risco de amortizacao das Cotas Seniores do FII Master e da consequente
amortizacao das Cotas do Fundo

Nos termos do regulamento do FII Master, as Cotas Seniores de emissao do FII Master
poderao ser amortizadas e canceladas, nos prazos e termos ali previstos. O pagamento
da amortizagdo das Cotas Seniores pode nao ocorrer imediatamente caso o FII Master
nao tenha recursos liquidos suficientes, o que dependera do fluxo de pagamentos dos
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CRI e da possibilidade de alienacdo de ativos no mercado secundario. Nessa hipotese, o
Fundo e, consequentemente, os Cotistas, em caso de amortizacdo das Cotas Seniores,
poderao sofrer prejuizos em decorréncia de eventual pagamento a prazo da amortizacao.
Em caso da consequente amortizagao das Cotas do Fundo, os Cotistas terao seu horizonte
original de investimento reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma rentabilidade gerada pelo Fundo.

Risco de concentracao da carteira no FII Master

A Classe concentrara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patrimonio
liquido nas Cotas Seniores de emissao do FII Master, caracterizando-se como um fundo
feeder. Embora a politica de investimento do FII Master exija diversificacdo de seus
investimentos em CRI, tal diversificacdo nao garante que nao ocorra concentracao de
riscos em determinados setores, regides geograficas ou tipos de crédito imobiliario.
Assim, qualquer perda isolada relativa aos CRI do FII Master podera ter um impacto
adverso significativo sobre o Fundo, sujeitando-o a maiores riscos de perdas do que
estaria sujeito caso os investimentos estivessem mais diversificados.

Riscos relacionados as licencas e autorizacoes imobiliarias

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

Risco operacional

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

Risco relativo a concentracao e pulverizacao

Conforme dispoe o Regulamento, ndo ha restri¢ao quanto ao limite de Cotas que podem
ser detidas por um unico Cotista. Assim, podera ocorrer situacdo em que um unico
Cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma
posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais
Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberacoes sejam
tomadas pelo Cotista majoritario em funcao de seus interesses exclusivos em detrimento
da Classe e/ou dos Cotistas minoritarios.
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Caso a Classe esteja muito pulverizada, determinadas matérias de competéncia de
assembleia geral que somente podem ser aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas
poderao ficar impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quérum de instalacao
(quando aplicavel) e de deliberacdo em tais assembleias. Nesse caso, a Classe podera ser
prejudicada por nao conseguir aprovar matérias de interesse dos Cotistas, inclusive
ocasionando reflexo negativo na rentabilidade do Cotista.

Risco decorrente da importancia da Gestora e sua substituicao

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

Risco relativo a nao substituicao da Administradora ou da Gestora

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

Risco de governanca

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

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

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

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

Risco de uso de derivativos

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

Riscos de investimento de longo prazo

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

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

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

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

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

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

Risco da nao colocacao do Montante Inicial da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo seja subscrita a totalidade
das Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um aumento de patrimonio inferior
aquele que ocorreria caso fosse colocado o Montante Inicial da Oferta. O Investidor deve
estar ciente de que, nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo estar4 condicionada aos
ativos imobiliarios que o Fundo conseguira adquirir com os recursos obtidos no ambito
da Oferta, podendo a rentabilidade esperada pelo Investidor variar em decorréncia da
distribuicado parcial das Cotas.

Risco de nao concretizacao da Oferta

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

Risco de restricao na negociacao dos ativos

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

Caso, até a ultima Data de Liquidagdo, os Investidores nao integralizem as Cotas
conforme seu respectivo Documento de Aceitacao, ou diretamente junto ao Escriturador,
conforme o caso, 0 Montante Minimo da Oferta podera nao ser atingido, podendo, assim,
resultar em nao concretizacao da Oferta. Nesta hipotese, os Investidores incorrerao nos
mesmos riscos apontados em caso de nao concretizacao da Oferta.

Riscos associados a liquidacao do Fundo

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

Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora

O objetivo do Fundo consiste na exploracao indireta, por meio do FII Master, de CRI e
demais ativos imobilidrios. A selecdo e andlise dos CRI é realizada pela Gestora, de modo
que o Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na selecao dos CRI que serao
objeto de investimento pelo FII Master. Existe o risco de uma escolha inadequada dos
CRI pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito, remuneracao ou liquidez, fato que
poderéa trazer eventuais prejuizos ao FII Master, ao Fundo e consequentemente aos
Cotistas.

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

Risco de permanéncia no Fundo findo o prazo de vigéncia

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

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

Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de
liquidacao deste
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No caso de dissoluc¢ido ou liquidacao do Fundo, o patriménio sera partilhado entre os
Cotistas na proporc¢ao de suas Cotas, ap6s a alienacao dos ativos e o pagamento de todas
as dividas, obrigacoes e despesas do Fundo.

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

Risco relacionado as garantias dos CRI

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

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

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

Risco de desenquadramento passivo involuntario

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

Risco relativo as novas emissoes de Cotas

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

Risco decorrente de alteracoes do Regulamento

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

Risco de sinistro

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

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

De acordo com o sistema legal brasileiro, os iméveis integrantes direta ou indiretamente
da carteira da Classe poderao ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou
interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacdao, nao ha como
garantir de antemao que o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo,
equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remuneraréa os valores investidos
de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s) imovel(is) seja(m) desapropriado(s), este
fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades da Classe, sua
situacao financeira e resultados. Outras restricdes ao(s) imével(is) também podem ser
aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacao a ser dada ao(s) imovel(is),
tais como o tombamento deste ou de 4rea de seu entorno, incidéncia de preempcao e/ou
criacdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros, o que implicara a perda
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da propriedade de tais imoéveis pela Classe, hipotese que podera afetar negativamente o
patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Riscos ambientais

Os imoveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobiliarios que
integram, direta ou indiretamente, a carteira da Classe podem ter sua rentabilidade
atrelada a exploracao de Imoveis sujeitos a riscos decorrentes de: (i) descumprimento
da legislacdo, regulamentacdo e demais questdes ligadas ao meio ambiente, tais como:
falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacdo ambiental para operacao de suas
atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo, estacao de tratamento de
efluentes, antenas de telecomunicacoes, geracao de energia, entre outras); falta de
outorga para o uso de recursos hidricos (como, por exemplo, para a captacao de dgua por
meio de pocos artesianos e para o lancamento de efluentes em corpos hidricos); falta de
licengas regulatorias para o manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pela
Policia Civil, pela Policia Federal e pelo Exército); falta de autorizacao para supressao de
vegetacdo e intervencdo em area de preservacdo permanente; falta de autorizacao
especial para o descarte de residuos so6lidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de
contaminacdo de solo e 4guas subterraneas que podem suscitar eventuais
responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas em face do Fundo, do
causador do dano e/ou dos locatarios solidariamente, com possiveis riscos a imagem do
Fundo e dos iméveis que compoem o portfolio da Classe; (iii) outros problemas
ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicao dos imdveis, que podem acarretar
a perda de valor dos imoveis e/ou a imposicao de penalidades administrativas, civis e
penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de
negobcios, incluindo a submissdo a restricoes legislativas relativas a questoes
urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construcoes, restricoes a metragem e
detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos
pode afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

Na hipotese de violacao da legislacio ambiental - incluindo os casos em que se
materializam passivos ambientais, bem como na hipétese de ndo cumprimento das
condicionantes constantes das licencas, outorgas e autorizacGes, as empresas e,
eventualmente, o Fundo e/ou os locatarios podem sofrer san¢ées administrativas, tais
como multas, interdicao e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento de
licencas e revogacdo de autorizacOes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperacao do dano ambiental e/ou pagamento de indenizacOes) e das sancgoes
criminais (inclusive em face de seus administradores), afetando negativamente o
patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. Destaca-se que,
dentre outras atividades lesivas a0 meio ambiente, operar atividades potencialmente
poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicdo - inclusive mediante
contaminacao do solo e da 4gua -, sao consideradas infracoes administrativas e crimes
ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de
reparacao de eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediagao da
contaminacdo). Nos exemplos mencionados, as sangdes administrativas previstas na
legislacao federal incluem a suspensao imediata de atividades e multas que podem
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chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, o passivo identificado na propriedade (i.e.
contaminacao) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente assume
a responsabilidade civil pela reparacao dos danos identificados.

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

Risco relativo a elaboracao do Estudo de Viabilidade pela Gestora

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela propria Gestora, e, nas eventuais novas
emissoes de Cotas da Classe o estudo de viabilidade também podera ser elaborado pela
Gestora, existindo, portanto, risco de conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade
pode ndo ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que podera afetar adversamente
a decisao de investimento pelo investidor. Além disso, o estudo de viabilidade elaborado
pode nao se mostrar confidvel em funcao das premissas e metodologias adotadas pela
Gestora, incluindo, sem limitagao, caso as taxas projetadas nao se mostrem compativeis
com as condi¢des apresentadas pelo mercado imobiliario. O Estudo de Viabilidade est4
sujeito a importantes premissas e excecoes nele contidas.

Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade ndo contém uma conclusao, opinidao ou
recomendacao 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 projecoes, bem como devido ao
fato de que as estimativas e projecoes sao baseadas em diversas suposicoes sujeitas a
incertezas e contingéncias significativas, nao existe garantia de que as estimativas do
Estudo de Viabilidade serdo alcancadas. Ainda, em razdo de nao haver verificacao
independente do Estudo de Viabilidade, este pode apresentar estimativas e suposigoes
enviesadas, acarretando sério prejuizo ao Investidor e ao Cotista.

O Estudo de Viabilidade néo caracteriza e ndo deve ser entendido como recomendacao
de investimento, analise de valores mobilidrios ou distribuicdo de quaisquer ativos. A
Gestora nao se responsabiliza pela manutencdo das informacdes contidas no Estudo de
Viabilidade atualizadas e/ou ainda pela concretizacdo de quaisquer cendrios
apresentados.
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QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE
VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A
QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA,
GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU
GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

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

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

Risco decorrente da nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos

As aplicacoes realizadas na Classe nao contam com garantia da Administradora, da
Gestora ou de qualquer instituicio pertencente ao mesmo conglomerado da
Administradora e/ou da Gestora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do FGC,
para reducdo ou eliminacdo dos riscos aos quais esté sujeito e, consequentemente, aos
quais os Cotistas também poderao estar sujeitos. Em condicoes adversas de mercado, o
sistema de gerenciamento de riscos aplicado pela Administradora para a Classe podera
ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais da Classe nao estao
limitadas ao valor do capital subscrito e integralizado pelos Cotistas, de forma que os
Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre medidas necessarias para o
cumprimento, pela Classe, das obrigacoes por ele assumidas na qualidade de investidor
dos ativos integrantes da carteira da Classe.

Riscos relacionados ao aumento de concorréncia no mercado imobiliario

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

Importante destacar que nao sera devida pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora,
pelo Escriturador ou pelo Custodiante qualquer indenizagao, multa ou penalidade caso
os Cotistas sofram danos ou prejuizos decorrentes dessas condicOes e fatores. Nesse
cenario, as operacoes do Fundo e sua lucratividade podem ser significativamente
reduzidas, causando efeitos adversos nos resultados e na rentabilidade das Cotas. Além
disso, o setor imobilidrio brasileiro é altamente fragmentado, ndo havendo barreiras
relevantes a entrada de novos concorrentes, o que pode intensificar a competicao e
pressionar pregos e margens.
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Risco relativo a impossibilidade de negociacao das Cotas no mercado
secundario até o encerramento da Oferta

Durante a colocacao das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas tera suas Cotas
bloqueadas para negociacdo exclusivamente pela Administradora e pelo Coordenador
Lider, conforme procedimentos operacionais adotados por estes, as quais somente
passarao a ser livremente negociadas na B3 apoés a divulgacdo do Antncio de
Encerramento.

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

Risco de encerramento do Periodo de Coleta de Intencoes de Investimento

Atingido o Montante Minimo da Oferta, o Periodo de Coleta de Intencdes de
Investimentos podera ser encerrado a qualquer momento, pela Administradora e pela
Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider, de forma que os Investidores que
pretenderem enviar seus Documentos de Aceitacao da Oferta apos tal data nao poderao
aderir a Oferta e, assim, sua expectativa de investimento nao sera concretizada.
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Imprimir

Informe Anual

Nome do Fundo/Classe:

DAYCOVAL D84 FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE CNPJ do Fundo/Classe:
RESPONSABILIDADE LIMITADA

66.833.974/0001-64

Data de Funcionamento: 27/05/2026 Piblico Alvo: Investidores em Geral
Cédigo ISIN: Quantidade de cotas emitidas: 3.600.000,00
Fundo/Classe Exclusivo? Nao Cotl‘sFas possuem vin culo - Nao
familiar ou societario familiar?
Classificagio: Papel
i i Subclassificacio: Fundos

Classnﬁcaca0~ . ¢ Prazo de Duragio: Determinado
autorregulagio: Gestdo: Definida

Segmento de Atuacdo: Multicategoria
Data d_f’ Prazo de 27/05/2031 En?erramento do exercicio 30/06
Duracio: social:
Mercado de negociagio Entidade administradora de

MB .
das cotas: mercado organizado:
Nome do Administrador: BANCO DAYCOVAL S.A. CNPJ do Administrador: 62.232.889/0001-90

Avenida Paulista, 1793, 2° andar- Bela

0300 111 0500

02

Endereco: vista- Sio Paulo- SP- 01311200 Telefones: (11) 3563-4389
(11) 3563-4318
Site: www.daycoval.com.br E-mail: informes.regulatorios@bancodaycoval.com.br
Competéncia: 05/2026
1. |Prestadores de servicos CNPJ Endereco Telefone
1.1 [Gestor: AZ QUEST PANORAMA LTDA 37.783.771/0001- Rua Tabapud, n° 422, conjunto 41, Itaim Bibi 00 0000-0000

1.2 |Custodiante: BANCO DAYCOVAL S.A.

90 PAULO / SP

62.232.889/0001- [AV. PAULISTA, 1793, 11° ANDAR, BELA VISTA, SAO

(11) 3138-1300

1.3 |Auditor Independente: Sem Informagdo Apresentada |0../- Sem Informacdo Apresentada

00 0000-0000

1.4 |Formador de Mercado:

/-

1.5 |Distribuidor de cotas: BANCO DAYCOVAL S.A.

90 PAULO / SP

62.232.889/0001- |AV. PAULISTA, 1793, 11° ANDAR, BELA VISTA, SAO

(11) 3138-1300

1.6 |Consultor Especializado:

/-

1.7 |Empresa Especializada para administrar as locagodes: |../-

1.8 [Outros prestadores de servigos':

Nao possui informagao apresentada.

2. |Investimentos FII

2.1 |Descrigdo dos negocios realizados no periodo

Nao possui informagao apresentada.

3. |Programa de investimentos para os exercicios seguintes, incluindo, se necessario, as informacoes descritas no item 1.1 com
relagdo aos investimentos ainda nio realizados:

O programa de investimento do Fundo para os exercicios seguintes seguira a politica de investimentos, em conformidade com o regulamento do Fundo.

4. |Analise do administrador sobre:

4.1 |Resultado do fundo no exercicio findo

Sem informacgdo apresentada

4.2 |Conjuntura econdmica do segmento do mercado imobiliario de atuacio relativo ao periodo findo

Sem informagdo apresentada

4.3 |Perspectiva para o periodo seguinte com base na composi¢cdo da carteira

Sem informagao apresentada

5. |Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos do FII:

Ver anexo no final do documento. Anexos

6. Valor Contabil dos ativos imobiliarios do FII

Relac¢do de ativos imobilidrios Valor (RS$)

Valor Justo, nos termos da ICVM 516
(SIM ou NAO)

Percentual de
Valoriza¢io/Desvaloriza¢io
apurado no periodo

Nao possui informagao apresentada.
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6.1 |Critérios utilizados na referida avaliacio
Os Ativos de Liquidez serdo precificados de acordo com procedimentos para registro e avaliacao de titulos e valores mobilidrios, conforme estabelecido na
regulamentagdo em vigor (tais como o critério de marcagéo a mercado) e de acordo com o manual de precificagédo adotado pelo Custodiante. O manual esta
disponivel para consulta no website: https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais/politicas-manuais-documentos. Para as cotas de Fundos,
consideramos o valor de Mercado das cotas de FII.
7. |Relac¢iio de processos judiciais, nio sigilosos e relevantes
Nio possui informagdo apresentada.
8. |Relacio de processos judiciais, repetitivos ou conexos, baseados em causas juridicas semelhantes, nio sigilosos e relevantes
Nio possui informagdo apresentada.
9. |Anilise dos impactos em caso de perda e valores envolvidos relacionados aos processos judiciais sigilosos relevantes:
Nao possui informagao apresentada.
10. |Assembleia Geral
10.1|Enderecos (fisico ou eletrénico) nos quais os documentos relativos a assembleia geral estariio a disposi¢io dos cotistas para analise:
Avenida Paulista, 1.793 - 2° andar
https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais
10.2|Indicagfio dos meios de comunicag¢io disponibilizados aos cotistas para (i) a inclusdo de matérias na ordem do dia de assembleias gerais e o envio de
documentos pertinentes as deliberacdes propostas; (ii) solicitaciio de lista de enderecos fisicos e eletronicos dos demais cotistas para envio de pedido
publico de procuragio.
Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https:/fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM O Administrador
publicara as informagdes especificadas abaixo, na periodicidade respectivamente indicada, em sua pagina na rede mundial de computadores
(https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais) e as mantera disponiveis aos Cotistas em sua sede, no endereco indicado neste Regulamento.
As informagdes abaixo especificadas serdo remetidas pelo Administrador a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos, e as entidades administradoras
do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociagao.
10.3|Descri¢éio das regras e procedimentos aplicaveis a participacdo dos cotistas em assembleias gerais, incluindo (i) formalidades exigidas para a
comprovacio da qualidade de cotista e representacio de cotistas em assembleia; (ii) procedimentos para a realizacdo de consultas formais, se admitidas
em regulamento; (iii) regras e procedimentos para a participaciio a distincia e envio de comunicacio escrita ou eletronica de voto.
Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estao disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https:/fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM Correio eletronico,
website do administrador fiduciario (https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais). A convocacio da Assembleia Geral de Cotistas pelo
Administrador far-se-a mediante correspondéncia por correio eletronico (e-mail) e disponibilizada na pagina do Administrador na rede mundial de
computadores, da qual constardo, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que sera realizada tal Assembleia e ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem
tratados. Salvo motivo de for¢a maior, a Assembleia Geral de Cotistas realizar-se-a no local onde o Administrador tiver a sede; quando houver necessidade de
efetuar-se em outro lugar correspondéncia encaminhada por correio eletronico, enderecada aos Cotistas indicardo, com clareza, o lugar da reunido. 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 8 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.
10.3|Praticas para a realizacido de assembleia por meio eletrénico.
Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM Nao obstante, os
Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagdo escrita ou eletronica (via e-mail) encaminhada ao Administrador, desde que este receba o voto do
Cotista com pelo menos 01 (um) dia de antecedéncia em relagdo a data prevista para a realizagdo da Assembleia Geral de Cotistas a que se refere o voto
proferido na forma prevista neste Paragrafo.
11. |Remuneracio do Administrador
11.1|Politica de remuneracio definida em regulamento:
Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM Taxa de
Administrago. Sera devida pela Classe 8 Administradora uma Taxa de Administragao pela prestagéo dos servigos de administragdo fiduciaria do Fundo,
correspondente a R$6.000,00 (seis mil reais) mensais, a qual sera atualizada anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela variagdo
positiva do IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo, observado que o referido valor sera suportado pela subclasse
subordinada do Fundo Master, nos termos do item 6.10 do Regulamento.
Valor pago no ano de referéncia (R$): % sobre o patrimonio contabil: % sobre o patriménio a valor de mercado:
0,00 0,00% 0,00%
12. |Governanga
12.1|Representante(s) de cotistas
[Ndo possui informagdo apresentada.
12.2|Diretor Responsavel pelo FII
Nome: Erick Warner de Carvalho Idade: 45
Profissao: Diretor de Administragdo Fiduciaria CPF: 27764653861
E-mail: erick.carvalho@bancodaycoval.com.br Formacio académica: Administragdo de Empresas
Quantidade de cotas detidas Quantidade de cotas do FII
0,00 . 0,00
do FII: compradas no periodo:
Quantidade de cotas do FIT | ) Data de inicio na fungdo: 01/08/2019

vendidas no periodo:

Principais experiéncias profissionais durante os iiltimos 5 anos

[Ndo possui informagao
apresentada.

Descricao de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os tiltimos 5 anos

Evento Descricao
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Qualquer condenaciio criminal

Qualquer condenaciio em processo administrativo da CVM e as penas
aplicadas

13.

Distribuicio de cotistas, segundo o percentual de cotas adquirido.

% de cotas detido em

Faixas de Pulverizacio N° de cotistas N° de cotas detidas < <.
relagdo ao total emitido

% detido por PF % detido por PJ

Até 5% das cotas 0,00 3.600.000,00 0,00% 0,00% 0,00%

Acima de 5% até 10%

Acima de 10% até 15%

Acima de 15% até 20%

Acima de 20% até 30%

Acima de 30% até 40%

Acima de 40% até 50%

Acima de 50%

14

Transacdes a que se refere o art. 34 e inciso IX do art.35, da Instru¢io CVM n° 472, de 2008

Nao

possui informagao apresentada.

15.

Politica de divulgacio de informacées

Descrever a politica de divulgacio de ato ou fato relevante adotada pelo administrador, ou disponibilizar o link correspondente da pagina do
administrador na rede mundial de computadores, indicando os procedimentos relativos 2 manutencio de sigilo acerca de informacdes relevantes nao
divulgadas, locais onde estario disponiveis tais informacdes, entre outros aspectos.

Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https:/fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM
https://ri.daycoval.com.br/pt/governanca-corporativa/visao-geral O comunicado, envio, divulgagio e/ou disponibilizagdo, pelo Administrador, de quaisquer
informagdes, comunicados, cartas e documentos, cuja obrigacdo esteja disposta neste Regulamento ou na regulamentacdo vigente, sera realizado por meio de
correio eletronico (e-mail). A publicagdo também deve ser feita na pagina do Administrador na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e
disponivel para acesso gratuito e mantida disponivel aos Cotistas em sua sede. O Administrador devera, ainda, simultaneamente a publicagdo referida no caput,
enviar as informagdes referidas neste Capitulo ao mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociagao, bem como a CVM, por meio do Sistema
de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

Descrever a politica de negociacio de cotas do fundo, se houver, ou disponibilizar o link correspondente da pagina do administrador na rede mundial
de computadores.

Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https:/fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM
https://ri.daycoval.com.br/

Descrever a politica de exercicio do direito de voto em participagdes societarias do fundo, ou disponibilizar o link correspondente da pagina do
administrador na rede mundial de computadores.

Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https:/fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM
https://ri.daycoval.com.br/ O Administrador deve disponibilizar, na mesma data da convocagéo, todas as informagdes e documentos necessarios ao exercicio
informado do direito de voto: I.em sua pagina na rede mundial de computadores; II.no Sistema de Envio de Documentos, disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores; e IIl.na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as cotas do Fundo sejam admitidas a negociagéo.

15.4

Relacionar os funcionarios responsaveis pela implantacio, manutencio, avaliacio e fiscalizacio da politica de divulgacio de informacdes, se for o caso.

Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https:/fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM O Administrador
possui equipes direcionadas para asseguragdo do cumprimento da politica de divulgagido de informagdes do Fundo com segregagao de fungdes para elaboragéo,
validagdo e envio de informagoes.

16.

Regras e prazos para chamada de capital do fundo:

Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM

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
F11
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Docusign Envelope ID: ED55EFA7-1913-86A9-80B2-CEF313430C24
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S3o Paulo, 27 de maio de 2026.

Estudo de Viabilidade

Oferta Publica de Distribuicdo Primaria de Cotas da 12 Emissdo do AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO

IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

Objetivo
O presente Estudo de Viabilidade foi elaborado pela AZ QUEST PANORAMA LTDA., na qualidade de gestor do AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA (“Gestor” e “Fundo” respectivamente), com o objetivo de analisar a viabilidade

econdmico-financeira referente a oferta publica de distribui¢ao de cotas da 12 emissdo do Fundo (“Oferta”).

Pararealizacdo desse estudo, o Gestor utilizou premissas dos dados econdmico-financeiros a respeito de eventos futuros relacionados ao mercado imobilidrio
e de capitais, com base nas expectativas de mercado e em dados histéricos. Sendo assim, esse estudo ndo deve ser entendido como uma promessa ou

garantia de rentabilidade do Fundo. O Gestor ndo podera ser responsabilizado por eventos ou circunstancias que possam afetar a rentabilidade do Fundo.

Caracteristicas Gerais da Oferta
A Oferta sera realizada pelo rito de registro automatico previsto na Resolucdo da Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”) n2 160, de 13 de julho de 2022,

conforme alterada (“Resolucdo CVM 160”), mediante andlise prévia da Associacdo Brasileira de Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”),

nos termos do Acordo de Cooperagdo Técnica — Ofertas Publicas, firmado entre a CVM e a ANBIMA em 22 de dezembro de 2022, e corresponderd a
distribuicdo publica de, inicialmente, 3.600.000 (trés milhdes e seiscentos mil) cotas, tendo cada cota o valor unitario de RS 100,00 (cem reais) (“Preco de

Emissdo”), totalizando, inicialmente, RS 360.000.000,00 (trezentos e sessenta milhdes de reais) (“Montante Inicial”), podendo o Montante Inicial (i) ser

reduzido em virtude de distribuicdo parcial, desde que atendido o valor minimo de RS 45.000.000,00 (quarenta e cinco milhdes de reais), equivalentes a

450.000 (quatrocentas e cinquenta mil) cotas (“Montante Minimo da Oferta”); ou (ii) ser acrescido em até 25% (vinte e cinco por cento), ou seja, em até
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R$90.000.000,00 (noventa milhdes de reais), correspondentes a 900.000 (novecentas mil) Cotas (“Cotas do Lote Adicional”), a serem emitidas nas mesmas

condicOes e mesmas caracteristicas das Cotas inicialmente ofertadas, que, somadas a quantidade de Cotas originalmente ofertadas, totalizara até 4.500.000

(quatro milhdes e quinhentas mil) Cotas, equivalentes a até R$450.000.000,00 (quatrocentos e cinquenta milhdes de reais).

O Fundo tem por objetivo investir em cotas da subclasse sénior de emissdo da classe Unica do AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA (“Fundo Master”) e em demais ativos financeiros de liquidez, observado o disposto na politica

de investimento prevista no regulamento do Fundo.

Termos e Condi¢oes da Oferta Feeder

Az Quest Panorama Ltda.

Coordenador Lider XP Investimentos CCTVM S.A.

Administrador Banco Daycoval S.A.

Fundo e Emisséo 12 Emisséo de Cotas do FIl AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder

Fundo de Investimento Imobiliario (FIl)

Tipo de Oferta Resolugdo CVM n? 160 sob Rito Automatico - Convénio ANBIMA

Piiblico-Alvo Investidores em Geral

Ambiente do Fundo Ambiente Balcédo (CETIP)

Prazo 5 anos, prorrogaveis por mais 2 anos, a critério da Gestora

Volume Base da Oferta Inicialmente, RS 360.000.000,00 (trezentos e sessenta milhdes de reais), observada a possibilidade de lote adicional de até 25%
Volume Minimo da Oferta RS 45.000.000,00 (quarenta e cinco milhdes de reais)

Investimento Minimo por Investidor RS 1.000,00 (mil reais)

Taxa de Administragdo - Fundo

Feeder RS$6.000,00 (seis mil reais) mensais, e serd suportado pela subclasse subordinada do Fundo Master

Taxa Global — Fundo Master 1,30% a.a. sobre o valor do patriménio liquide do Fundo Master, observado o minimo mensal de R$12.000,00

IMn:::rde Sukord g io —Fumic 10% (dez por cento) de cotas subordinadas no nivel do Fundo Master
Regime de Colocagao Melhores Esforgos
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Cronograma da Oferta

Ordem dos Data Prevista (112
Eventos

1 Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na ANBIMA 18/05/2026

Requerimento de Registro Automadtico da Oferta na CVM
2 Divulgacdo deste Aviso ao Mercado 27/05/2026

Disponibilizagéo do Prospecto Preliminar e da Lamina
3 Inicio das Apresentagdes a Potenciais Investidores (Roadshow) 28/05/2026

Obtencdo do Registro da Oferta na CVM
4 Divulgacdo do Anuncio de Inicio 03/06/2026

Disponibilizacdo do Prospecto Definitivo

5 Inicio do Periodo de Coleta de Intenctes de Investimento 2 03/06/2026
6 Encerramento do Periodo de Coleta de Intengées de Investimento 30/06/2026
7 Data do Procedimento de Alocacdo 01/07/2026
8 Data da Liguidacdo da Oferta 03/07/2026
9 Data maxima para divulgac&o do Anincio de Encerramento 28/11/2026

(1) As datas previstas acima sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracOes, atrasos e antecipacGes sem aviso prévio, a critério do
Coordenador Lider. Caso ocorram alteragdes das circunstancias, revogacao, modificacdo, suspensdo ou cancelamento da Oferta, tal cronograma
podera ser alterado. A ocorréncia de revogacdo, suspensao ou cancelamento na Oferta serd imediatamente divulgada nas paginas da rede mundial
de computadores do Coordenador Lider, da Administradora, da Gestora e da CVM, por meio dos veiculos também utilizados para disponibilizagdo do
Prospecto e da Lamina.

(2) A principal varidvel deste cronograma tentativo é o procedimento simplificado para registro de ofertas publicas de distribuicdo de valores

mobilidrios e o Convénio CVM - ANBIMA.
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(3) Atingido o Montante Minimo da Oferta, o Periodo de Coleta de IntencGes de Investimento podera ser encerrado a qualquer momento, pela

Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider.

AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Contexto e infrodugao do produto

Visao do Produto Retorno Condi¢coes da Oferta Feeder
Tipo de Fundo
Fil Rentabilidade anual: Categoria da Oferta Feeder
+ CDI + 4,3% ou 148,1% do CDI (gross up de IR) Oferta Poblica RCVM 160 - Convénio AMBIMA

s Ll - €Dl +1,6% ou 117,1% do CDI liquido

CRls e Aqui de Estogue

Preco de Emissao
R$ 100,00

Rentabilidade Anual Nominal:

19,0% (gross up de IR) Volume da Oferta Feeder
16,0% liquido

Tributacao
lsent: P

Rentabilidade Mensal nominal:
1,5% (gross up de IR)

1,.2% liquido
Prazo Duration:
5 anos (pr ) + 3.5 anos

sicio integral do Lote

Fonte: AZ Quest Panorama

A EXPECTATIVA DE RETORNO E PROJETADA, COM BASE EM INFORMAGOES CONSIDERADAS CONFIAVEIS PELA GESTORA NA DATA DE ELABORAGAO
DESTE ESTUDO DE VIABILIDADE.

AS EXPECTATIVAS DE RETORNO NAO REPRESENTAM E NAO DEVEM SER CONSIDERADAS, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE,
COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISENGAO DE RISCOS AOS COTISTAS.
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A CLASSE UNICA NAO CONTA COM GARANTIA DA ADMINISTRADORA, DO COORDENADOR LIDER, DA GESTORA, DE QUALQUER MECANISMO DE
SEGURO, OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC.

'A ISENGCAO DE IR SOBRE OS RENDIMENTOS DISTRIBUIDOS PELO FUNDO A COTISTAS PESSOAS FIiSICAS ESTA CONDICIONADA AO CUMPRIMENTO
CUMULATIVO DOS SEGUINTES REQUISITOS: (1) A CLASSE POSSUIR, NO MINIMO, 100 (CEM) COTISTAS; (ll) AS COTAS SEREM ADMITIDAS A
NEGOCIAGAO EXCLUSIVAMENTE EM BOLSA DE VALORES OU MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO; E (111) O COTISTA PESSOA FISICA NAO SER TITULAR
DE COTAS QUE REPRESENTEM 10% OU MAIS DA TOTALIDADE DAS COTAS, OU QUE LHE DEEM DIREITO A RECEBER 10% OU MAIS DOS RENDIMENTOS
DO FUNDO (OU 30%, EM CONJUNTO COM PESSOAS LIGADAS).

NAO HA GARANTIA DE MANUTENCAO DO REGIME TRIBUTARIO VIGENTE, PODENDO EVENTUAIS ALTERACOES LEGAIS, REGULATORIAS OU
INTERPRETAGOES DA RECEITA FEDERAL IMPACTAR O TRATAMENTO TRIBUTARIO APLICAVEL AO FUNDO E/OU AOS SEUS INVESTIDORES. DATA BASE
DO ESTUDO: 14/05/2026; CURVA DI PRE B3 UTILIZADA (DATA BASE 14/05/2026); GROSS UP DE IMPOSTO CONSIDERA UMA ALIQUOTA DE 15% NOS
RENDIMENTOS MENSAIS.
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AZ Quest Panorama Renda Senior Feeder

Estrutura do fundo
Feeder Master Cascata de recebimento

+ Ativos de credito imokbiliario, com
diversificagdo e com foco em
media e alta renda na cidade de
S@o Paulo

Colchdo de Protecdo de 10%

A estrutura de subordinogdo oferece
uma camada adicional de protegdo ao
investidor sénior, absorvendo eventuais
perdas da carteira em  ate 10%,
funcionando como wum verdadeiro
colchdo de seguranca.

* Prioridade de recebimento

* NGo arca com os custos da oferta

« Cota estavel desde ¢ inicio

+ Dividendo alvo estimado de CDI +
1.6% 0.q.

Cotas Seniores

(90,0%)

Fundo

(100%)

» Arca com custos da oferta
»  Arca com custos do fundo
»  Assume toda a oscilacdo patrimonial

Fonte: AZ Quest Panorama

Premissas do Estudo de Viabilidade

Data-base do Estudo de Viabilidade

A data-base do presente Estudo de Viabilidade é 27 de maio de 2026.
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Principais Numeros e Verticais da AZ Quest Panorama
A AZ Quest Panorama é uma gestora de investimentos focada em ativos imobilidrios, em suas diferentes subclasses, veiculos e perfis de retorno, com mais
de RS 1,1 bilhdes sob gestdo e 6 (seis) anos de histdria. O time é formado por mais de 10 (dez) profissionais.
A AZ Quest Panorama faz parte da AZ Quest, gestora que conta com mais R$36,7 bilhdes sob gestdo e 25 (vinte e cinco) anos de histéria.
Grupo AZ Quest! AZQUEST
PANORAMA
Mais de RS 36,7 bi? Mais de 300 mil 25 anos de histéria 104 fundos de +50 profissionais Rating de qualidade
sob gestdo* cotistas* investimento* focados em gestdo* MQ1 pela Moody’s?
AUM AZ QUEST (RS mm)* ESTRATEGIAS
MACRO @ SISTEMATICOS -
= ARBITRAGEM
. oy )
222 ~ = CREDITO CREDITO PRIVADO o] INTERNACIONAIS @
% ® EQUITIES
+ RS 36,7 bi e
B S ', o MACRO RENDA FIXA ATIVA S0 AGRO
AuM Total’ u INTERNACIONAIS
g Il
RENDA VARIAVEL B INFRAESTRUTURA %ﬁ@@
u SISTEMATICO
= ALTERNATIVOS ARBITRAGEM |;_E| IMOBILIARIO
Data base: abril/2026. ' Neste PL estdo inclusos fundos geridos por AZ Quest, MZK e Bayes. ? Data base:
externos, as fontes sdo mencionadas no respectivo slide que contém ainformacdo.

agosto/2025. Fonte: Gestora, com embasamento de dados internos préprios e dados externos (para dados
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AS INFORMAGOES DESCRITAS ACIMA TRATAM-SE DA ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO DESENVOLVIDA PELA GESTORA COM BASE EM SUAS POLITICAS

INTERNAS. NAO HA GARANTIA DE QUE POTENCIAIS OPORTUNIDADES ESTARAO DISPONIVEIS PARA A GESTORA, NEM DE QUE A GESTORA SERA CAPAZ DE
IDENTIFICAR OPORTUNIDADES DE INVESTIMENTO APROPRIADAS, IMPLEMENTAR SUA ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO, ALCANGAR SEUS OBJETIVOS

OUEVITAR PERDAS SUBSTANCIAIS.
NAO HA GARANTIA DE QUE AS INFORMAGOES AQUI INDICADAS NAO SOFRAM ALTERAGOES NO LONGO OU CURTO PRAZO, PODENDO OCORRER

ALTERAGOES NAS POLITICAS INTERNAS DE ATUAGAO DA GESTORA.
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Imobiliario — AZ Quest Panorama /},E(:EE..ST
- N AMA —
Gestora de investimentos alternativos focada em ativos imobilidrios, em suas diferentes subclasses, veiculos e perfis
de retorno
& Sécios possuem mais de 40 anos de experiéncia somada no RS 11 bi de AUM* dividid aasa | ; .
Dﬂﬂ mercado imobilidrio, tendo participado em mais de R$ 21 bilhdes P$ y ﬁ'l ed IIVI' : ost em ecsj b eglqsd(.:tor?p etr)‘?.e,n_ ares:
em fransacdes de diferentes naturezas nessa classe de ativos. roperties (desenvalvimento e renda) e:Crédito Imobiiario.
Properties Crédito Imobilidrio

Investimentosvisando renda e

Crédito para
ganho de capital

incorporagdo e outros
ativos imobilidrios

1146 mil m? de drea bruta
locavel total dos
empreendimentos investidos

34 ativos investidos
pela estratégia de
crédito imobilidrio

5 fundos
AuM*: RS 777 milhGes

3 fundos
AUM: RS 334 milhGes

Fonte: AZ Quest Panorama; (*) AUM de Properties inclui capital comprometido e ainda ndo chamado do fundo PNLM11 / (**) AUM de crédito

apurado através dos PLs dos fundos (PNRC, PNCR, AZPR. AZPE e AZPV) / dados de junho/2025.

O HISTORICO DA GESTORA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADO, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO

PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.
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Governanc¢a — Comité de Investimentos Alternativos /\.ESPAEM?T
Walter Maciel Laurence Mello Giancarlo Gentiluomo Gustavo Cardoso

CEO CPO COO

4

o m

Laurence Mello Samuel Santos Laurence Mello Marcos Freitas Luiz H. Peres
Gestor Responsavel Gestor Responsavel Cogestor Gestor Gestor
Daniel Borini Maria T. Vendramini Luiz Hoelz Thomaz Scott Roberto Aragjo Matheus Spinosa
Cogestor e Analista Sr. Andalista Sr. Analista Sr. Analista Sr. Gestor Analista
Tiago Rangel Jorge Machado Camile Fischer Luiz Spinelli Ana C. Guimardes Felipe Marzola
Cogestor e Analista Sr. Analista Sr. Analista Analista Analista Analista
+ 8 Analistas de Crédito Privado + 4 Consultores Externos + 2 Advogados para Estruturagéo + 5 Anadlistas de Imobilidrios

Fonte: AZ Quest Panorama
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Gestao Imobiliario AZQUEST
~PANORAMA ~
/ Time de Imobiliario
T T T T
Properties Crédito Imobilidrio Andlise de Investimentos Back/Middle Office
V. X
« &
s Luiz Henrique Peres : Tatiana Altemari  Victor Schroeder
G:s:cmoPerm:n!t?es Gestor de Crédito gle::g?lsm f)rl;:i‘:r?o Brun:ogttr);:leersso Advogada Sénior Advogado
P Imobiliario Alternativos Alternativos
Diego Borba Ana Carolina Felipe Marzola Matheus Spinosa Isabele Aquino Weslei Juvenal
Engenheiro Analista de Estruturagdo  Analista de Gestédo Analista de Investimentos Analista de Back office Analista de Back office

\ J

Fonte: AZ Quest Panorama
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Visao Geral do Portfdlio atual do Gestor

O portfdlio atualmente investido pelo Gestor em outros veiculos similares, se divide em aloca¢cdes em Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), crédito

estruturado com lastro em ativos imobilidrios prontos ou em construgdo, cuja rentabilidade bruta é de CDI + 4,40% a.a., além da alocagdo de recursos em

cotas de fundos de investimento imobilidrios e em fundos de investimento de renda fixa com rentabilidade bruta préxima a 100% do CDI.

AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Track record recente da Gestora | Fll AZ Quest Panorama Crédito Imobilidario (AZPR11)

O AIPR11 tem cotas negociadas Foco em incorporagdo Retomo bruto
em ambiente Cetip, com sua residencial vertical de contratado do
primeira emissdo em alto padr&o na cidade Dl] portfélio existente:
o

outubro/2023 e PL atual de de S&o Paulo.
R$145mm. CDI +4,4% a.a.

Data de entrega Portfélio

2029;
&%

Posicdo em fevereiro/26. Fonte: Gestor. O AZPR11 € um fundo distinto do Fungo objeto desta Oferta, com estratégia, politica de investimento, prazo e caracteristicas proprias. O desempenho passado‘ao R11 nédeve ser utilizado~como
indicativo de desempenho futuro do Fundo. A RENTABILIDADE PASSADA NAQO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE

RENTABILIDADE FUTURA. &
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Posicdo em fevereiro/26. Fonte: Gestor. O AZPR11 é um fundo distinto do Fundo objeto desta Oferta, com estratégia, politica de investimento, prazo e caracteristicas proprias. O desempenho passado do AZPR11 n3o
deve ser utilizado como indicativo de desempenho futuro do Fundo.

A RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA,
GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.

Processo de investimento e estruturas de investimento adotadas pelo Gestor

As operag0es que o Gestor visa investir por meio do Fundo Master sdo, majoritariamente, CRIs para: (i) financiar estoques prontos, (ii) apoiar incorporadoras
no término de obras, minimizando desencaixes decorrentes do INCC/aumento do custo de construgdo, (iii) financiamento de obras, (iv) diminuir exposicdo
de equity das incorporadoras através de estrutura de permuta financeira com viés de crédito, além de operagdes de aquisi¢cao de estoques remunerada e
securitizagdes com lastro em locag8es ou investimentos para suprir demandas por alavancagem de empresas de outros setores, sempre com lastro e garantia
imobiliarias. Na visdo do Gestor, estas operagdes sao as que apresentam, no momento, as melhores oportunidades e uma equilibrada relagao de risco-retorno

no mercado imobilidrio, demonstrando taxas aderentes a estratégia e garantias de bom nivel de qualidade e liquidez.

Todas as operagdes passardo por uma detalhada analise de crédito das empresas potenciais, com o objetivo de analisar as condi¢Oes financeiras e
operacionais das empresas devedoras, e a reputacdo tanto das devedoras quanto de seus acionistas ou quotistas. Adicionalmente, as operagbes contardo
com garantia de alienagao fiduciaria de imdveis lastro, com Loan-to-Value (“LTV”) entre 50% e 70%, cessdo fiducidrias de recebiveis (quando houver) e garantia
fidejussdria dos acionistas ou quotistas da empresa devedora. Uma das principais premissas de investimento e aloca¢do é ndo tomar risco de aprovagao de
projetos, portanto, serdo apenas avaliadas transag0es com projetos aprovados, que contem com equacdo financeira para a completa execug¢do (quando for
o caso de projetos em desenvolvimento) e eventuais garantias adicionais como Seguro Completion ou Seguro de Garantia de Pagamento, modalidades ja

utilizadas pelo Gestor em outras operag¢des e que minimizam os riscos envolvidos nas operagdes ora realizadas.

Para originagdo das operacgdes, o Gestor conta com o longo histdrico e experiéncia dos seus sdcios, que atuam ha mais de 15 anos neste segmento do mercado
imobiliario. Para estruturacdo, serdo utilizados os melhores players do mercado para assessoria legal, servicos de securitizacdo e agente fiducidrio, dentre

outros que participam do processo de emissao de CRlIs.
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No caso de operacdes envolvendo risco de obras e desenvolvimento dos empreendimentos, serdo contratados prestadores de servigo para acompanhamento
da execucdo e monitoramento dos recursos provenientes do empreendimento, de modo a preservar a qualidade do projeto e privilegiar a amortizacdo das

operagdes como prioridade.

Velocidade de Alocagao

Como premissa para alocagdo mensal dos recursos captados foi utilizado o pipeline de ativos que foi construido ao longo dos ultimos meses (apresentado
abaixo). A alocagdo em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRIs”) e imdveis é baseada em operagdes que se encontram em estagio avancado de
negociagao, ativos que ja estdo em fase de estruturagdo e ativos ja existentes atualmente armazenados em warehouse do préprio Gestor. A expectativa do
Gestor é que os valores provenientes da Oferta estejam 100% (cem por cento) alocados no primeiro més apds o encerramento da Oferta. O Gestor acredita

gue as alocagdes dos recursos captados na Oferta serdo realizadas, na média, a CDI + 4,5% a.a.

14

216



Docusign Envelope ID: ED55EFA7-1913-86A9-80B2-CEF313430C24

NZQUEST

—PANORAMA —

AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Pipeline (RSMM)

Emissor/Ativo

lecalizagao

Estoque Corporativo em

Garantias

AF Iméwveis, CF Recebiveis, aval Controladores e

Indexador

Spread
(a.a.)

Fee
Flat

Frazo
[Anos)

Duration
[Anos)

{R5 mm)

Incomoradora 1 Pinheiros [SP) Desembolsado Fl Construcdo Fundos de Reserva &85 CDi 340% 15 a8 128
Incomporadora?  Belo Horizonte (MG)  Desembobade  CRI Obras AF Imévels, CF Recebivas, Aval Holding e e col 400%  1,25% 5 25 &
Fundos de Reserva
Incomaradara 3 Butantd (SP) Desembolsado CRi Tereno + Obras Propriedade das Unidades Transacionadas S0% CDi 4,.60% 1,20% 5 28 10
Incomporadara 4 Brooklin (5P) Em Desemiolso CRI Obras AF Imoveis, CF Recebiveis e Fundos de Reserva 75% Chi 3.00% 1.35% 5 22 110
; AF Imowveis, CF Recebiveis, Aval Cenfroladores e
Incorporadara 5 Alphaville [SP) Erm Desembolso CRI Ooras Fundos de Resarva 72% CDi 4,00% 2.00%: 4 2 100
Incomporadaora & Sdo Poulo (SP) Em Desembolso CRI Temenos + Estogue Pronta Propriedade das Unidodes Transacicnadas 65T Ccoi 4,007 1.35% b 3 B0
5 A AF Imaveis, CF Recebiveis, Aval Confroladores e
Incomoradara 7 Bela Vista (SF) Erm Desembolso  Estoque Aquisicto Estogue Fundos de Reserva 7% CDi 4,20% 0,40% 3 18 25
Incomporadorad  Higiendpolis (SP]  Em Desembolse  CRI Obras AF Imoveds, CF Recabivels, Aval Confroladarese oo col 175%  1,75% 5 25 &0
Fundos de Reserva
. B AF Imdwveis, CF Recebiveis, aval Controladaores e
Incomporadora ? Rio de laneiro (RJ) Em Desembolso CRI Tereno + Obras Fundos de Reserva 775 Coil 3,10% 4 21 183
Butantd e Cantareira AF Imdwveis, CF Recebiveis, aval Controladaores e
Incorporadara 10 [57) Ermn Desembolso CRI Obeas Fundos de Reserva 75% CDi 4.50% 2.00% 4 2 &4.5
’ R = AF Imdwveis, CF Recebiveis, Aval Controladaores e
Incorporadaora 11 Wila Climpia (SP) Em Estruturage  CRI Estogque Pronto ARnes (R S0 cDi 3.50% - 51 18 28
S - AF Imdveis, CF Recebiveis, Aval Controladores e
Incorporadora 12 Pinheiros [SP) Em Estruturagdo  CRI Cbras Al o Fes 75% cDi 3.00% 1.00% 5 3 180
Incorporadora 13 Higienapolis [SP) Em Estruturacae  CRI Aquisicto Estoque Propriedode das Unidades Transacionadas 0% CDI 3.00% 3.00% i 18 30
; = AF Imdveis, CF Recebiveis, Aval Controladores e
Incorporadora 14 Belo Horizonte (MG]  Em Estruturagac CRI Obros Fundos de Reserva TR CDi 4 0% 1,25% 4 2.4 85
Pineli AF Imaveis, CF Recebiveis. Fundo de Reserva,
Incorporadora 15 Variados (SP, MG] " 15 '”3 CRI Carteira Fundao de Recompra e Subordinacdo do 75% cDl 3,50% 9 4 120
vangodo Ermissor
Incorporadora 16 Jardins (SP) Azf:;'gjo CRI Aquisicao Estogue Propriedade das Unidades Transacionadas FO% cDI 4,00% 1,50% 4 28 75
Pipeline AF Imdwveis, CF Recebiveis, aval Controladaores e
Incorporadaora 17 Osasco [SP) Avancado CRI Obros Surelen G FEeps &5% CDi 4 50% 1,00% 3.5 18 30

Total/Média

Fonte: AZ Quest Panorama
O PIPELINE ACIMA E MERAMENTE INDICATIVO, SEM GARANTIA DE QUE OS RECURSOS SERAO APLICADOS PELO FIl MASTER NOS ATIVOS NELE MENCIONADOS. NESTA DATA,
NEM A CLASSE NEM O FIl MASTER CELEBRARAM QUALQUER INSTRUMENTO VINCULANTE QUE LHES GARANTA O DIREITO A AQUISIQAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-

DETERMINADOS COM A UTILIZAGAO DE RECURSOS DECORRENTES DA OFERTA. QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA
COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.
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O Fundo buscara investir em uma carteira diversificada, buscando financiar projetos em regites com alto
PIPELINE INDICATIVO _ e #r s
desenvolvimento e valorizagao do m*.

SEGMENTO E LOCALIZACAO RESUMO DO PIPELINE INDICATIVO

Abertura % das operagties por segmento em relagio ao volume total dos investimentos elegiveis presentes no Pipeline
Indicativo:

Volume Total Duration e LTV (média)

LTV médio das
operagdes~69%

Minas Gerais 18% .

Retorno Médio das OperacgGes
Rio de Janeiro I 6% Pipeline majoritariamente SP;

Foco em incorporagdo residencial;

% pipeline por localizagdo o et o el S

FOCO EM INCORPORAGAO IMOBILIARIA COM GARANTIAS REAIS

Fonte: AZ Quest Panorama

CDI+ 4,5% ...

O PIPELINE INDICATIVO APRESENTADO NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADO, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE,
COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISENGAO DE RISCOS AOS COTISTAS.

O GESTOR FOI RESPONSAVEL PELA ELABORAGAO DO ESTUDO DE VIABILIDADE E DO PIPELINE ACIMA DISPOSTO, O QUAL E EMBASADO EM DADOS E
LEVANTAMENTOS DE DIVERSAS FONTES, BEM COMO EM PREMISSAS E PROJEGCOES REALIZADAS PELO PROPRIO GESTOR, INCLUSIVE OS DISPOSTOS NA
TABELA ACIMA. ESTES DADOS, INCLUINDO OS DA TABELA ACIMA, PODEM NAO RETRATAR FIELMENTE A REALIDADE DO MERCADO NO QUAL O FUNDO
ATUA.
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O PIPELINE ACIMA E APENAS INDICATIVO, SEM GARANTIA DE QUE OS RECURSOS SERAO APLICADOS NECESSARIAMENTE NESSES ATIVOS. OS MONTANTES
PREVISTOS CORRESPONDEM AO QUE SERA COLOCADO PELO FUNDO, CONSIDERANDO O MONTANTE INICIAL DA OFERTA E EVENTUAL COLOCAGAO DE
LOTE ADICIONAL.

A EXPECTATIVA DE RENTABILIDADE PROJETADA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER
HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA. NAO HA GARANTIA DE QUE O GESTOR CONSEGUIRA DESTINAR OS
RECURSOS ORIUNDOS DA OFERTA NA FORMA PREVISTA NESTE ESTUDO DE VIABILIDADE.

AINDA, CASO NAO SEJA POSSIVEL A AQUISICAO PELO FUNDO DE QUALQUER DOS ATIVOS ALVO DA OFERTA POR QUALQUER RAZAO, O FUNDO UTILIZARA
0S RECURSOS LIQUIDOS CAPTADOS COM A OFERTA PARA A AQUISICAO DE OUTROS ATIVOS, OBSERVADA SUA POLITICA DE INVESTIMENTO.

ATE A DATA DESTE ESTUDO DE VIABILIDADE, O FUNDO NAO CELEBROU QUALQUER INSTRUMENTO VINCULANTE QUE LHE GARANTA O DIREITO A
AQUISICAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-DETERMINADOS COM A UTILIZACAO DE RECURSOS DECORRENTES DA OFERTA, DE MODO QUE A DESTINAGAO DE
RECURSOS ORA DESCRITA E ESTIMADA, NAO CONFIGURANDO QUALQUER COMPROMISSO DO FUNDO OU DO GESTOR EM RELAGAO A EFETIVA APLICAGAO
DOS RECURSOS OBTIDOS NO AMBITO DA OFERTA, CUJA CONCRETIZAGAO DEPENDERA, DENTRE OUTROS FATORES, DA EXISTENCIA DE ATIVOS
DISPONIVEIS PARA INVESTIMENTO PELO FUNDO. ALEM DISSO, POR DEVER DE CONFIDENCIALIDADE, NAO SERAO DIVULGADOS MAIORES DETALHES.

NO CASO DE DISTRIBUICAO PARCIAL, O GESTOR PODERA DEFINIR A ORDEM DE PRIORIDADE DE DESTINAGAO DE FORMA DESCRICIONARIA, SEM O
COMPROMISSO DE RESPEITAR A ORDEM INDICADA NO PIPELINE INDICATIVO ACIMA.
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Receita dos Ativos do Fundo Master
A simulacdo referente a distribuicdo de rendimento apresentada nesse estudo considera dois tipos de receita gerada pelos ativos que compdem a carteira

do Fundo Master: (i) receita advinda dos ativos investidos; e (ii) receita com as aplica¢Oes financeiras do caixa do Fundo.

Para a receita com ativos do pipeline, foi considerada taxa de juros e eventuais outras remuneragdes (como por exemplo “prémios de recompra” e “comissdes
de estruturagdo”) de cada ativo investido pelo Fundo Master com os recursos oriundos da Oferta. Além disso, as premissas financeiras com relagdo a Taxa

CDI foram realizadas utilizando a curva DI Pré B3 (data base de 14/05/2026).

Do ponto de vista da tributagdao, o Fundo Master se beneficiara dos dispositivos da legislagdo vigente que determinam que ndo estdo sujeitos a incidéncia do
Imposto de Renda os rendimentos auferidos em decorréncia da aplicagdo nos seguintes ativos: (i) Letras Hipotecarias (“LH”); (ii) CRls; (iii) Letras de Créditos
Imobiliarios (“LCI"); (iv) Rendimentos recebidos de Fundos de Investimento Imobilidrios (“Flls”); e (v) rendimentos auferidos sobre ativos imobilidrios
investidos diretamente (“Imdveis”). Caso o Fundo Master 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 a mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas em
geral. Para o presente estudo, foi considerada a aplicacdo da tabela regressiva de IR para as aplicagdes do caixa do Fundo Master realizadas em fundos de

renda fixa ou fundos referenciados a Taxa DI.

Despesas do Fundo (Feeder)

- Taxa de administra¢do: RS 6.000,00 (seis mil reais) mensais, a ser paga ao Administrador, atualizado anualmente segundo a varia¢do do IPCA, a partir do
més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo (a qual inclui a taxa de custddia). Pela prestacdo dos servicos de gestdo da carteira do Fundo,
nao sera devida qualquer taxa de gestdo ou remuneracdo direta pela gestdo dos ativos em carteira do Fundo. As despesas incorridas na Oferta, bem como as
despesas de administragdo, custddia, gestdo (quando aplicavel) e demais despesas operacionais do Fundo (incluindo a taxa de administra¢do), recorrentes

ou ndo, serdo suportadas economicamente pela subclasse subordinada do Fundo Master.

Despesas do Fundo Master
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- Taxa de administracdo: 0,10% (dez décimos por cento) ao ano sobre o patrimonio liquido total da subclasse sénior do Fundo Master, a ser paga ao
Administrador (a qual inclui a taxa de custédia), observado o valor minimo mensal de RS 12.000,00 (doze mil reais) atualizado anualmente segundo a varia¢do

do IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo.

- Taxa de Gestdo: equivalente ao que exceder da Taxa Global (correspondente a 1,30% (um inteiro e trinta centésimos por cento) sobre o patrimonio liquido
da subclasse sénior do Fundo Master) apds o pagamento da taxa de administragdo (incluida a taxa de custddia) devida no Fundo Master.

- Taxa de Performance: Nao ha.

- Outras despesas: Foi considerado o valor de até 0,05% (cinco centésimos por cento) ao ano sobre o patriménio liquido do Fundo para as despesas de

auditoria, taxas da B3, taxas da CVM, taxa CETIP e taxa ANBIMA.

Prazo do Fundo

O Fundo tera prazo de duragdo determinado de 5 (cinco) anos contados da data da 12 (primeira) integralizacdo de cotas, prorrogaveis por mais 2 (dois)
anos, caso o prazo da subclasse sénior da classe Unica de do Fundo Master seja prorrogado, conforme disposto no regulamento.
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Panorama de Mercado

AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder

Contexto e infrodugdo do produto

1. Contexto Macro 2. Mercado de Incorporagdo de Sdo Pavlo
+ Juros altos > fransagées com relagdo risco reforno superiores + Oportunidades consistentes de financiamento imobilidrio

+ Bscassez de crédito bancdrio 2 oportunidades para os Flis + Maior mercado do Brasil

AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder

3. Estrutura 4. Diferenciais AZ Quest Panorama
+ Existéncia de cotas subordinadas e seniores > protecéic adicional * Originagdo e estruturag&o proprietdria: afivos off-market.
+ Cotas negociadas na CETIP + Pipeline pronto para alocagdo imediata

+ Conhecimento do mercado e frack record

Fonte: AZ Quest Panorama

222
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Contexto Macro e Micro

Contexto Macro e Micro AZQUEST

Reducdo da poupanca abrivu espaco para a expansdo do mercado de capitais como fonte de

recursos
Recursos da Poupanca (SBPE) seguem tendéncia de reducdo dos Ultimos anos, 1.150 SBPE - (RS bilhdes - termos reais mar/2¢)
diminuindo o volume e apetite dos bancos comerciais em apoiar as empresas 1100
do setor; 1.050
Mesmo com o atual nivel dos jurcs, as incorporadoras tém conseguido aproveitar 1.000
a demanda aguecida por imdveis novos com langamentos consistentes; 750
900

Com a demanda se mantendo em patamar positivo e a oferta de capital 850
subsidiado restrita, o mercado de capitais passou a ocupar o espago que antes 800
era dominado pelo SFH [Plano Empresdario). 750

. . 700
Vqludmedd%fsegﬁrgl_aolsos s;:ggc;sb?omermms SBPE caiu 30% de 2024 para 2025, (\n? D P P oﬂ'\ D @ \51,\ {L q' {L D P e{g, > (\,1, ‘q,b' ,Lh b B P P P (\ﬁb
saindo de .1 bi para .6 bi. RO S ST P \v::‘ 90\063\ @Odoooo

Desembolsos - financiamento & construgdo (SBPE) Iméveis Residenciais - Cidade de Sdo Paulo (RS bilhdes)
82
20.000
15.000 sus, W
43
10.000 ‘! “0 “
. - 3
2704
5.000 155 17
l I I‘2 Mg 105 I I
1722 1723 3123 1124 3124 1725 3125 1726 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

B ancamentos YVendas
Fonte: Abecip, Secovi, AZ Quest Panorama

Mercado de Incorporac¢io Residencial em Sdo Paulo
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Incorporacdo Residencial Sdo Paulo AZQUEST
Mesmo com recorde de langamentos em 2025, VSO permanece elevado
Vendas anuais em vnidades (média mével 12 meses) Vendas anuais em R$ mm (Acumulado 12 meses)
120.000 70.000
110.000 17.9% a.a. de
40.000 crescimento no
100.000 periodo
50.000
20.000
80.000 40000
70.000 30.000
60.000 20.000
j} (\i{b 4‘:{}' ,-{:3 ‘\‘:{:J 4'%“ \)\'q'b »\;rl’b .\'r{? \E{? «E\’b ¥ i o \f‘fb‘ o f‘:? a2 o
O A R A A $ s S & & & ¢
VS0 - 12 meses Vendas - Sdo Paulo | por Tipologia
65% VSO tem se 48% das vendas sdio
. 0% mantido em 1 Dorm 2 Dorm 3Dorm  4Dorm Total de unidades de 2, 3 e
o patamar L. 4 dorm. (fipicamente
s ; 5% P Oferta Inicial 25.491 45173 6759 2734 80.157 aquisicéo e usuerios
98 L (+)Longamenfos 3635 9.850 985 29 laggy  fnaisl
Yo
85 45% -} Vendas 3.254 6.934 538 131 10.857
g
S 40% Oferfa Final 25.872 48.089 7.206 2832 83999
v g v el o] = ™ = ) el ‘o
AP P AN G SN P A R L % da Oferta 32% 56% 8% 3% 100%

o I K\ 4 s -y o A ¥ &
. \0 . \) (\0 60 & @ e (\_}Q) ("\0 O\) (,‘\D'

Fonte da informagdo: Secovi — Pesquisa do Mercado Imobilidrio; Data base dos dados mar/26

Tese Principal

Como principal tese, o Gestor estudou formatos de financiamento para incorporacdo residencial de maneira vertical.

Principais Diferenciais do Produto:

1) PERFIL DAS TRANSAGOES

e Financiamento de projetos de médio e alto padrdo, com boa relacdo de risco e retorno; e
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2)

3)

4)

5)

e Alocacdo em empreendimentos de incorporadoras cujos acionistas/quotistas possuam reputacdo de mercado positiva e com comprovado
track record.

ORIGINACAO PROPRIETARIA
o Portfélio constituido por operag¢des de crédito originadas e estruturadas pela AZ Quest Panorama;
e Experiéncia do time dedicada a originagdo e estruturagao das operagdes; e
e Acesso direto aos acionistas/quotistas das empresas tomadoras.

FUNDO COM PRAZO DETERMINADO
e Portfélio com operagdes pré-selecionadas que, na visdao do Gestor, foram estruturadas num momento do ciclo mais favordvel ao crédito
imobiliario; e
e Reinvestimento limitado a 3 anos, com devolugao integral do capital em até 5 anos.

FOCO GEOGRAFICO
e Foco geografico na cidade de Sdo Paulo, uma praga mais consolidada e com um mercado mais desenvolvido (menos risco); e
e Foco geografico também permite maior controle e monitoramento mais préximo e eficiente dos projetos financiados pelo Fundo Master.

ALAVANCAS DE RETORNO
e Alocacdo de capital em estruturas que, na visdo do Gestor, potencializam o retorno esperado, como a de aquisi¢do de estoque de projetos
de incorporacdo.

As andlises aqui contidas sdo baseadas na visdo do Gestor em relagdo a desempenhos do mercado de crédito imobiliario, além de diversos modelos,

estimativas e premissas adotadas pelo Gestor, incluindo estimativas e premissas sobre potenciais eventos futuros. O desempenho real pode nao ser igual
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ao estimado. Nao ha garantia de que as analises do Gestor se materializem, bem como nao ha garantia de alcangar o retorno esp erado. O desempenho

passado ndo é garantia de desempenho futuro.

Originacdo, Monitoramento e Gestdo Ativa

A AZ Quest e a AZ Quest Panorama possuem histérico de gestéo ativa em fundos de crédito

privado

Originacdo e eshuturacdo

do porifolio

= Relacionamento direto com
executivos e acionistas das empresas
tomadoras;

» QOriginagdo feita internamente pelo
fime da AZ Quest Panorama;

» Estruturacdo apoiada por assessores
juridicos e parceiros estratégicos de
mercado.

Fonte: AZ Quest Panorama

Monitoramento apo6s
o desembolso

Acompanhamento direto das métricas
de desempenho do empreendimento e
dos tomadores dos recursos;

Confrole da evolugéo de obras e
qualidade da carteira de recebiveis, com
suporte de prestadores de servigo
experientes.

Gestdo ativa do capital nos trés primeiros
anos, com reinvestimento apenas do
principal — juros e flat fees sé@o sempre
distribuidos.

226

AZQUEST

PANORAMA

Maturagdo e devolugdo do
capital

= Monitoramento recorrente do fluxo de juros
e amortizagdo confratados nas operagdes;

= Captura de valor através das alavancas de
maximizag&o de retorno, tais como prémio de
recompra ou prémio de liquidacdo
antecipada;

» Devolugd@io aos investidores proveniente

de amortizagdesdas operacdes nos 2 anos
finais.
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AZ Quest Panorama Renda

O Produto e Seus Principais Diferenciais

PERFIL DAS
TRANSACOES

Fonte: AZ Quest Panorama

Financiamento de
projetos de médio e
alto padrdo, com boa
relacdo derisco e
retorno;

Fundo alocard capital
em empreendimentos
de incorporadoras
cujos acionistas
possuem boa
reputacdo e frack
record comprovado.

Resultados Estimados

omGlNAgﬁ.o
PROPRIETARIA

= Porffdlio constituido por

operacdes de crédito
originadas e
estruturadas pela AZ
Quest Panorama;

A casd possui time com

experiéncia dedicado &

originacdo e
estruturacdo das
operagdes;

Acesso direto aos

acionistas das empresas

tomadoras.

O

FUNDO
COM PRAIO
DETERMINADO

= Portfélio com
operacdes ja
estruturadas e dentro

da propria gestora

= Reinvestimento
limitado a 3 anos,
com devolugdo
integral do capital em
até 5 anos.

~7
fllll]

COTAS
NEGOCIADAS EM
BALCAO (CETIP)

= Cotas do Fundo
negociadas em
ambiente balcdo
(Ceftip), que ndo
possuem a mesma
volatilidade
observada em
Fundos cujas cotas
sdo negociadas na
B3.

AZQUEST

/\
\y/

FOCO
GEOGRAFICO

= Foco geogrdfico na

cidade de Sdo Paulo,
uma praca mais
consolidada e com um
mercado mais
profundo.

Foco geogrdfico
permite maior controle
& monitoramento mais
proximo e eficiente dos
projetos financiados
pelo Fundo.

Abaixo o resumo das projec¢des de resultados anuais do Fundo, considerando a métrica de 12 meses cheios para avaliacdo, contemplando todas as receitas e

despesas relacionadas.
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AZ Quest Panorama Renda AZQUEST

Simulagdao e Projecoes — experiéncia estavel nos rendimentos e retorno consistentes

Simulagdo de um Investimento de RS 100 mil: Comparagao: Fll AZQ (gross up) vs. produtos bancadrios

Capital alocado RS 100.000

1,4x mais

Dividendo meédio por ano: RS 14.875
retorno

Dividendo meédic por més: RS 1.240

101% 100%

Reais (R$)
Retorno acumulado
no prazo do fundo

15,1k 14,7k 14,8k 14,8k 14,8k

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Fll AIQ LCI 90% CDI CDB 105% CDI
1,4x mais retorno projefado em relacdo ao comparavel
Fonte: AZ Quest Panorama
A COMPARAGAO APRESENTADA BASEIA-SE EM PROJEGOES DA GESTORA E NAO EM RESULTADOS REALIZADOS. OS PRODUTOS BANCARIOS UTILIZADOS
COMO REFERENCIA (LCI E CDB) CONTAM COM GARANTIA DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC, ATE OS LIMITES APLICAVEIS. O FUNDO NAO

CONTA COM QUALQUER GARANTIA DO FGC, DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA OU DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO. AS EXPECTATIVAS DE
RETORNO NAO REPRESENTAM PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

26

228



Docusign Envelope ID: ED55EFA7-1913-86A9-80B2-CEF313430C24

NZQUEST

—PANORAMA —

AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder

Projecdo Financeira do Cotista Sénior

RS MM

Emissao total de Cotas (Sénior + Subordinada)
[+] Captagao

[+]) Custo de EmissGo

(-} Devolugao de Capital

DRE total do fundo (S&nior + Subordinada)
[+) Receitas

[-) Despesas

(=) Resultado

Fluxo do Investidor $&nior
[-} Investimento

[+) Dividendaos

[+) Amortizacdo

(=) FC

Retorno Nominal a.a.
CDla.a.

Retorno CDI + a.a.

Cota RS

Fonte: AZ Quest Panorama

Total

400,0
(14,8)
(385.2)

341.4
(24,2)
3173

(360.0)
267.8
3400
267.8
16,0%
14,17

CDI + 1,6%

Ano 1

4000
(14.8)

73,7
(4.8
48,9

[360.0)
54,4

[305.6)
16.2%
14,47

CDI +1,6%
100,0

229

Ano 2

47,1
(4.8)
62,3

53.5
53.5
15.9%
4.1%
CDI+1,6%
100.0

Ano 3

66,7
(4.8)
61,9

53.1
53.1
15.8%

4,0%
CDI +1,6%
100.0

Ano 4

66,9
(4.8)
62,1

53,3

53.3
15,9%
14,07

CDI +1,6%

100.0

Ano 5

(385,2)

47.0
(4.8)
62,1

53.4
3460,0
4134
15.9%

4.1%

CDI +1,6%

100.0

NZQUEST
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Estudo de Viabilidade

EVOLUCAO DO DIVIDEND YIELD POR ANO

® 1,3% ° 1,2% ° 12% e 12% e 12% ja liquido de impostos

- Retorno Alvo (médio)

P 16,0 %o

ou , 9 07 © a.a. considerando gross up de
impostos

19.3% 19,0% 18,8% 18,9% 18,9%

62%I 597.I 56%I 5Q%I 59%I
CDI + ],6% a.d. (jd liquida de
°ano

o o o °
2°ano 3% ano 4° ano 5% ano imposios)

. DY (final médio por més)

1 ,2% a.M. (distribuic@o mensal média,
liquida de IR)
Qu ',5% Q.M. considerando gross-up de impostos

. CDI + (rentabilidade média)

Fonte: AZ Quest Panorama

Esse resultado foi obtido de acordo com as premissas e consideragdes utilizadas pelo Gestor a respeito do comportamento dos mercados imobiliario, de
capitais e do portfdlio do Fundo Master. Esse cenario considera a captacao total de recursos na Oferta do Fundo, e as premissas de investimento e curvas de

juros projetadas para o periodo observado.
A PROJECAO DE RESULTADOS ANUAIS DO FUNDO INDICADA ACIMA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB

QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISENGAO DE RISCOS AOS COTISTAS. O GESTOR
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FOI RESPONSAVEL PELA ELABORAGAO DO ESTUDO DE VIABILIDADE E DA PROJEGAO DE RESULTADOS ANUAIS DO FUNDO ACIMA APRESENTADA, OS QUAIS
SAO EMBASADOS EM DADOS E LEVANTAMENTOS DE DIVERSAS FONTES, BEM COMO EM PREMISSAS E PROJECOES REALIZADAS PELO PROPRIO GESTOR
(COMO NA PROJEGAO DO PATRIMONIO LIQUIDO E DA CARTEIRA DO FUNDO ACIMA). ESTES DADOS, INCLUSIVE OS DA TABELA ACIMA, PODEM NAO
RETRATAR FIELMENTE A REALIDADE DO MERCADO NO QUAL O FUNDO ATUA.

O PIPELINE ACIMA E APENAS INDICATIVO, SEM GARANTIA DE QUE OS RECURSOS SERAO APLICADOS NECESSARIAMENTE NESSES ATIVOS. OS MONTANTES
PREVISTOS CORRESPONDEM AO QUE SERA COLOCADO PELO FUNDO, CONSIDERANDO O MONTANTE INICIAL DA OFERTA E EVENTUAL COLOCAGAO DE
LOTE ADICIONAL.

A EXPECTATIVA DE RENTABILIDADE PROJETADA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER
HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.

NAO OBSTANTE O EXPOSTO ACIMA, O FUNDO NAO POSSUI UM ATIVO ESPECIFICO PARA A DESTINACAO DOS RECURSOS DA OFERTA, E NAO HA GARANTIA
DE QUE O GESTOR CONSEGUIRA DESTINAR OS RECURSOS ORIUNDOS DA OFERTA DE FORMA PREVISTA NESTE ESTUDO DE VIABILIDADE. DESSA FORMA, O
PIPELINE ACIMA E MERAMENTE INDICATIVO.

AINDA, CASO NAO SEJA POSSIVEL A AQUISICAO PELO FUNDO DE QUALQUER DOS ATIVOS ALVO DA OFERTA POR QUALQUER RAZAO, O FUNDO UTILIZARA
0S RECURSOS LIQUIDOS CAPTADOS COM A OFERTA PARA A AQUISICAO DE OUTROS ATIVOS, OBSERVADA SUA POLITICA DE INVESTIMENTO.

ATE A DATA DESTE ESTUDO DE VIABILIDADE, O FUNDO NAO CELEBROU QUALQUER INSTRUMENTO VINCULANTE QUE LHE GARANTA O DIREITO A
AQUISICAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-DETERMINADOS COM A UTILIZACAO DE RECURSOS DECORRENTES DA OFERTA, DE MODO QUE A DESTINAGAO DE
RECURSOS ORA DESCRITA E ESTIMADA, NAO CONFIGURANDO QUALQUER COMPROMISSO DO FUNDO OU DO GESTOR EM RELACAO A EFETIVA APLICACAO
DOS RECURSOS OBTIDOS NO AMBITO DA OFERTA, CUJA CONCRETIZACAO DEPENDERA, DENTRE OUTROS FATORES, DA EXISTENCIA DE ATIVOS
DISPONIVEIS PARA INVESTIMENTO PELO FUNDO. ALEM DISSO, POR DEVER DE CONFIDENCIALIDADE, NAO SERAO DIVULGADOS MAIORES DETALHES.
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NO CASO DE DISTRIBUICAO PARCIAL, O GESTOR PODERA DEFINIR A ORDEM DE PRIORIDADE DE DESTINAGAO DE FORMA DESCRICIONARIA, SEM O
COMPROMISSO DE RESPEITAR A ORDEM INDICADA NO PIPELINE INDICATIVO ACIMA.

* %k k ¥ %k

A EXPECTATIVA DE DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS PROJETADA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB
QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISENGCAO DE RISCOS AOS COTISTAS.

FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR DA CARTEIRA, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC.

O GESTOR FOI RESPONSAVEL PELA ELABORAGCAO DESTE ESTUDO DE VIABILIDADE, O QUAL E EMBASADO EM DADOS E LEVANTAMENTOS DE DIVERSAS
FONTES, BEM COMO PREMISSAS, SIMULAGCOES E PROJECOES REALIZADAS PELO PROPRIO GESTOR. ESTES DADOS PODEM NAO RETRATAR FIELMENTE A
REALIDADE DO MERCADO NO QUAL O FUNDO ATUA.

AOS INVESTIDORES E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO PRELIMINAR (E DO PROSPECTO DEFINITIVO, QUANDO DISPONIVEL) E DO
REGULAMENTO DO FUNDO, ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”. OS INVESTIDORES INTERESSADOS EM SUBSCREVER COTAS DO FUNDO ESTAO
SUJEITOS AOS RISCOS DESCRITOS NO PROSPECTO E NO REGULAMENTO DO FUNDO, OS QUAIS PODEM AFETAR A RENTABILIDADE DO FUNDO.

O FUNDO ADOTARA TECNICAS DE GESTAO ATIVA COM A FINALIDADE DE OBTER GANHOS SUPERIORES AOS INDICADOS NESTE ESTUDO. PODENDO O

GESTOR, AINDA, OPTAR PELA AQUISICAO DE COTAS EMITIDAS POR DEMAIS FUNDOS DE INVESTIMENTO CUJA CARTEIRA NAO E GERIDA PELO GESTOR E
CUJA RENTABILIDADE PODE SER MAIS VANTAJOSA PARA O FUNDO.
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A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

AZ QUEST PANORAMA LTDA.

Marcos Freitas Luiz Henrique Peres

Sdcio e CIO Sdécio
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MODELO DE PROCURACAO DE CONFLITO DE INTERESSES

PROCURACAO

Por este instrumento particular de procuragdo (“Procuracdo”), [NOME], [nacionalidade], [profisséol,
residente e domiciliado na cidade de [+], estado de [+], na [+], portador da Cédula de Identidade n° [-],
expedida pela [+], e inscrito no CPF sob o n° [+] {OU} [RAZAO SOCIAL], com sede na cidade [+], estado
[*], na [*], inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (“CNPJ") sob o n° [¢], devidamente
representada por seu[s] representante[s] legal[is] abaixo assinado[s] ("OUTORGANTE"), na qualidade de
cotista do AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de investimento imobiliario, constituido sob a
forma de condominio de natureza especial, inscrito no CNPJ sob o n° 66.833.974/0001-64 (“Fundo”),
administrado pelo BANCO DAYCOVAL S.A., inscrito no CNPJ sob o n° 62.232.889/0001-90
("Administradora”), e gerido pela AZ QUEST PANORAMA LTDA. inscrita no CNPJ sob n°
37.783.771/0001-02 (“Gestora”), nomeia e constitui [NOME], [nacionalidade], [profissdo], residente e
domiciliado na cidade de [+], estado de [+], na [*], portador da Cédula de Identidade n° [+], expedida pela
[+], e inscrito no CPF sob o n® [+] {OU} [RAZAO SOCIAL], com sede na cidade [¢], estado [¢], na [*], inscrita
no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica ("CNPJ") sob o n° [+], devidamente representada por seuls]
representante[s] legallis] abaixo assinado[s] ("“OUTORGADQ"), como seu legitimo procurador,
outorgando-lhe os poderes para isoladamente e em nome do OUTORGANTE:

(1) representar e votar em nome do OUTORGANTE, enquanto cotista da classe Unica de cotas do Fundo,
na assembleia geral de cotistas, seja em primeira ou segunda convocacao (incluindo em eventuais
retomadas de trabalho em razao de adiamento, interrup¢do ou suspensao), inclusive em consulta formal,
conforme orientacdo de voto abaixo formalizada (“Assembleia de Conflito de Interesses”), convocada
para DELIBERAR sobre a orientacdo de voto na assembleia geral de cotistas do AZ QUEST PANORAMA
RENDA SENIOR MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE
LIMITADA, inscrito no CNPJ sob n° 66.834.028/0001-32 (“Ell_Master”) que deliberara sobre a
possibilidade de: (i) aquisi¢do e/ou alienacao, pelo Fll Master, de Ativos-Alvo do Fll Master e/ou Ativos
de Liquidez (conforme definidos em seu regulamento), que sejam ofertados, emitidos, detidos ou

estruturados pela Gestora (incluindo pessoas a ela ligadas ou veiculos de investimento por ela geridos),
por cotista titular de mais de 10% (dez por cento) das cotas do Fll Master (ou pessoas a ele ligadas), ou
que tenham tais pessoas ou veiculos como contraparte (“Ativos Conflitados”), até o limite de 100% (cem

por cento) do patriménio liquido do Fll Master, desde que observados os critérios de elegibilidade
abaixo descritos (“Critérios de Elegibilidade” e "Assembleia de Conflito de Interesses do FIl Master”,

respectivamente), tendo em vista que tais opera¢des configuram potencial conflito de interesses, nos
termos do artigo 31 do Anexo Normativo Ill da Resolucdo CVM 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme em vigor (“Resolucdo CVM 175"); (ii) a manifestacdo de aquiescéncia do Fundo, na qualidade
de cotista do FIl Master, quanto a autorizagdo prévia para que os detentores de cotas subordinadas do

FIl Master que sejam socios, diretores ou empregados da Gestora, ou partes a ela relacionadas, bem
como seus respectivos sécios, diretores e empregados, possam votar em assembleias de cotistas do Fll
Master, nos termos do artigo 78, §1°, ll, da Parte Geral da Resolucdo CVM 175, ressalvadas as matérias
que possam configurar potencial conflito de interesses, observado que, nos termos do Capitulo “Da
Assembleia de Cotistas” do regulamento do FIl Master, a orientacdo de voto a ser proferida pela Gestora,
em nome do Fundo, nas assembleias do FIl Master que deliberarem sobre determinados atos devera ser
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previamente aprovada pelos cotistas do Fundo; e (iii) a aquisicdo e/ou alienagdo de certificados de
depdsito bancario emitidos por instituicdo financeira de primeira linha que seja pessoa ligada a Gestora
e/ou Administradora (“Ativos de Zeragem”), conforme politica de investimentos do FIl Master, descrita

no regulamento do FIl Master, desde que atendidos os Critérios de Elegibilidade, tendo em vista que
tais aquisicdes e/ou alienagdes configuram potencial conflito de interesse, nos termos do artigo 31 do
Anexo Normativo Ill da Resolucdo CVM 175.

Critérios de Eleqgibilidade de Titulos de Renda Fixa

(i) Possuir previsao de remuneragao:

(a) pos-fixada;

(b) pré-fixada; ou

(c) indexados;

(c.1) pela Taxa DI;

(c.2) pela variacdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo calculado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (“IPCA/IBGE");

(c.3) pela variacdo do indice Geral de Precos — Mercado, calculado e divulgado mensalmente
pelo Instituto Brasileiro de Economia da Fundagdo Getulio Vargas ("IGP-M/FGV"); ou

(c.4) por outro indice oficial.

(i) O nivel de concentracdo observard os limites de concentragdo e os regramentos
estabelecidos nos termos da regulamentacdo aplicavel;

(iii) no caso de certificados de recebiveis imobilidrios, deverao contar, obrigatoriamente, com a
instituicdo de regime fiduciario;

(iv) ser objeto de oferta publica, nos termos da Resolucdo CVM 160;

(v) ser objeto de registro na B3; e

(vi) devem possuir garantia(s) real(is) e/ou fidejussoria(s).

Critérios de Elegibilidade - Ativos de Zeragem

No caso de Ativos de Zeragem, a aquisicdo devera ser realizada para fins de gestdo de caixa e
liquidez do Fll Master.

Os Critérios de Elegibilidade acima descritos serdo observados, no caso de aquisi¢do, no
momento da realizacdo do investimento pelo Fll Master, ndo se caracterizando como um evento
de desenquadramento caso tais critérios deixem de ser verificados apos a realizacdo inicial do
investimento.

Em que pesem os Critérios de Elegibilidade acima serem cumulativos para o investimento em
Ativos Conflitados, estes serdo avaliados de acordo com o tipo de ativo objeto da andlise para
realizacdo de investimento, devendo ser considerados somente aqueles aplicaveis. Portanto, o
eventual ndo atendimento de determinado Critério de Elegibilidade, por ndo ser aplicavel ao
Ativo Conflitado em questdo, ndo sera impeditivo para a realizagdo do investimento pelo Fll
Master.

(2) assinar e rubricar a ata de Assembleia de Conflito de Interesses e o respectivo Livro de Atas de
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Assembleias Gerais e o Livro de Presenca de Cotistas do Fundo, dentre outros documentos correlatos e
suas respectivas formaliza¢des, como se 0 OUTORGANTE estivesse presente na Assembleia de Conflito
de Interesses e os tivesse praticado pessoalmente; e

(3) praticar todos e quaisquer atos necessarios a efetivacdo dos itens (1) a (2) acima, conforme
orientacdo de voto abaixo formalizada.

DESCRICAO DO CONFLITO DE INTERESSES E DA ORIENTAGAO DE VOTO

A aquisicdo, pelo Fundo, de cotas seniores de emissdo da classe Unica do FIl Master, a orientagdo de
voto a ser proferida pela Gestora, em nome do Fundo, em assembleia geral de cotistas do FIl Master
que deliberar sobre a possibilidade de aquisicdo e/ou alienacdo de Ativos Conflitados, e a aquisicdo
e/ou alienacdo, pelo Fll Master, de Ativos de Zeragem sdo consideradas situa¢des de potencial conflito
de interesses, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Ill, da Resolucdo CVM 175, devendo ser
deliberadas previamente pelos cotistas do Fundo, e aprovadas por meio de Assembleia de Conflito de
Interesses do Fundo, por Cotistas que representem, cumulativamente: (i) a maioria dos votos dos
Cotistas presentes na Assembleia de Conflito de Interesses do Fundo; e (ii.a) 25% (vinte e cinco por
cento), no minimo, das Cotas emitidas, caso a classe Unica de cotas tenha mais de 100 (cem) Cotistas,
ou (ii.b) metade, no minimo, das Cotas emitidas, caso a classe Unica de cotas tenha até 100 (cem)
Cotistas.

Em razdo das deliberacGes acima descritas, a Assembleia de Conflito de Interesses sera convocada
mediante consulta formal, a ser divulgada apds o encerramento da oferta publica de distribuicdo
primaria de cotas da 12 (primeira) emissdo da classe Unica do Fundo (“Oferta”).

PARA MAIS ESCLARECIMENTOS SOBRE OS RISCOS DECORRENTES DA SITUAGAO DE CONFLITO
DE INTERESSES, VIDE O FATOR DE RISCO “RISCO DE POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES”,
CONSTANTE DO PROSPECTO.

Com relacdo a ordem do dia da Assembleia de Conflito de Interesses, 0 OUTORGANTE, na qualidade
de cotista do Fundo, confere poderes especificos ao OUTORGADO para exercicio do seu direito de voto,
que sera feito de acordo com a seguinte orientacao:

ORIENTAGAO DE VOTO NA ASSEMBLEIA DE CONFLITO DE INTERESSES

A) A orientacdo de voto, na Assembleia de Conflito de Interesses do Fll Master, que deliberara
sobre a aquisicao e/ou alienacao, pelo Fll Master, de Ativos-Alvo do FIl Master e/ou Ativos de Liquidez
(conforme definidos em seu regulamento), que sejam ofertados, emitidos, detidos ou estruturados pela
Gestora (incluindo pessoas a ela ligadas ou veiculos de investimento por ela geridos), por cotista titular
de mais de 10% (dez por cento) das cotas do FIl Master (ou pessoas a ele ligadas), ou que tenham tais
pessoas ou veiculos como contraparte (“Ativos Conflitados”), até o limite de 100% (cem por cento) do

patrimonio liquido do FIl Master, desde que atendidos os Critérios de Elegibilidade, tendo em vista que
tais operac¢des configuram potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo
[ll da Resolucdo CVM 175.
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A Favor Contra Abstencdo

O O IZI

B) A manifestacdo de aquiescéncia do Fundo, na qualidade de cotista do FIl Master, quanto a
autorizagdo prévia para que os detentores de cotas subordinadas do Fll Master que sejam sécios,
diretores ou empregados da Gestora, ou partes a ela relacionadas, bem como seus respectivos socios,
diretores e empregados, possam votar em assembleias de cotistas do Fll Master, nos termos do artigo
78, §1°, Il, da Parte Geral da Resolugdo CVM 175, ressalvadas as matérias que possam configurar
potencial conflito de interesses, observado que, nos termos do Capitulo “Da Assembleia de Cotistas” do
regulamento do Fll Master, a orientacao de voto a ser proferida pela Gestora, em nome do Fundo, nas
assembleias do FIl Master que deliberarem sobre determinados atos devera ser previamente aprovada
pelos Cotistas do Fundo.

A Favor Contra Abstencao

O O IZI

C) A aquisicdo e/ou alienagdo, pelo Fll Master, de certificados de depésito bancario emitidos por
instituicdo financeira de primeira linha que seja pessoa ligada a Gestora e/ou Administradora (“Ativos
de Zeragem"), conforme politica de investimentos do FIl Master, descrita no regulamento do FIl Master,
desde que atendidos os Critérios de Elegibilidade, tendo em vista que tais aquisicbes e/ou alienacdes
configuram potencial conflito de interesse, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Ill da Resolugdo
CVM 175.

A Favor Contra Abstencédo

O O IZI

CONDICAO SUSPENSIVA

A eficacia desta Procuracdo estad condicionada, nos termos dos artigos 125 e 126 da Lei n® 10.406, de 10
de janeiro de 2002, conforme alterada (“Codigo Civil"), a efetiva subscricdo e integralizacdo, pelo
OUTORGANTE, de cotas do Fundo, de forma que o OUTORGANTE se torne cotista do Fundo.

O exercicio do direito de voto na forma acima serd facultativo e estard sob condi¢ao suspensiva,
conforme o Cddigo Civil, de que o respectivo Investidor se torne efetivamente Cotista do Fundo, em
observancia aos requisitos previstos no Oficio-Circular n° 1/2021-CVM/SRE.. Caso formalizado o
instrumento de procuracdo com manifestacdo de voto pelo Investidor na forma descrita acima, tal
formalizacdo podera ser alterada, revogada e cancelada, unilateralmente, pelo respectivo Investidor,
conforme procedimento descrito no item (D) das Declara¢des e Disposicoes Gerais abaixo.

DECLARACOES E DISPOSICOES GERAIS

(A) O OUTORGANTE declara para todos os fins que, antes de outorgar a presente Procuracdo,
obteve acesso, recebeu e tomou conhecimento acerca do teor do Regulamento, do "Prospecto
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Preliminar da Oferta Publica de Distribuicdo da 1° (Primeira) EmissGo de Cotas da Classe Unica do AZ
Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”, do
“Prospecto Definitivo da Oferta Publica de Distribui¢Go da 19 (Primeira) Emisséo de Cotas da Classe Unica
do AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade
Limitada” (em conjunto e indistintamente, o “Prospecto”) e do “Manual de Exercicio de Voto", possuindo
todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto na forma acima orientada.

(B) A presente Procuracdo de Conflito de Interesses (i) ndo é de outorga obrigatoria, e sim

facultativa; (ii) caso venha a ser outorgada, serd dada sob a condicdo suspensiva de o Investidor se
tornar, efetivamente, Cotista do Fundo; (iii) ndo é irrevogavel e irretratdvel; (iv) assegurard a

possibilidade de orientacdo de voto contrario a proposta de aquisicdo do Ativo Conflitado; e (v) sera
dada por Investidores que, antes de outorgar a Procuragdo, tiveram acesso a todos os elementos
informativos necessarios ao exercicio do voto, conforme disposto no Prospecto, no “Manual de Exercicio
de Voto" e nos demais documentos da Oferta.

(9] A presente procuracdo é outorgada pelo OUTORGANTE ao OUTORGADO, o qual
necessariamente ndo presta os servicos de administracdo, gestdo e/ou custddia qualificada dos ativos
ou consultoria imobilidria ao Fundo, tampouco é pessoa ligada a Administradora e/ou a Gestora.

(D) A presente Procuracdo podera ser revogada e retratada, pelo OUTORGANTE, unilateralmente
a_gualguer tempo, até a data da referida assembleia, de acordo com os mesmos procedimentos

adotados para sua outorga, ou seja, de acordo com os mesmos procedimentos adotados para sua
outorga, ou seja, de forma eletronica. Dessa forma, o OUTORGANTE podera revogar a procuracio
mediante comunicacdo de forma eletronica por plataforma digital, e entregue a Administradora em
cdpia (PDF) por meio eletrénico, através dos seguintes e-mails adm.fundos@bancodaycoval.com.br e

adm.regulatorio@bancodaycoval.com.br.

(E) E permitido o substabelecimento de poderes, com ou sem reservas de poderes, a
representantes legais, socios ou colaboradores do OUTORGADO.

(F) A presente Procuracao ficara valida pelo prazo de 1 (um) ano a contar da presente data ou até
o encerramento da Assembleia de Conflito de Interesses, o que ocorrer primeiro, devendo, conforme o
caso, ser ratificada de tempos em tempos, podendo néo ser apta a produzir efeitos no futuro, na medida
em que havendo alteracdo significativa de Cotistas ou patrimdnio liquido haverd a necessidade de
ratificacdo, posteriormente a Oferta, de uma aprovacao deliberada anteriormente.

Exceto quando definido diferentemente nesta Procuracdo, os termos iniciados em letra maiuscula, tanto
no singular quanto no plural, tém o significado a eles atribuido no Regulamento, no Prospecto e/ou nos
demais documentos da Oferta.

[Local], [dia] de [més] de [].

[nome do Investidor PJ]

NomeCargo NomeCargo

241


mailto:adm.fundos@bancodaycoval.com.br
mailto:adm.regulatorio@bancodaycoval.com.br

{ou}

[nome do Investidor PF]
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MANUAL DE EXERCICIO DE VOTO PARA A ASSEMBLEIA DE CONFLITO DE INTERESSES DA CLASSE
UNICA DO AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA QUE TRATARA DA APROVAGAO DA AQUISIGAO DE
ATIVOS EM SITUAGAO DE POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES E DA ORIENTAGAO DE VOTO
NA ASSEMBLEIA DE CONFLITO DE INTERESSES DO AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR
MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

O BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario,
nos termos do Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 5 de dezembro de 2019, com sede na cidade de Sao
Paulo, estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90 (“Administradora”), na qualidade de instituicdo administradora do AZ QUEST
PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de investimento imobilidrio, constituido sob a forma de
condominio de natureza especial, inscrito no CNPJ sob 0 n°66.833.974/0001-64 ("Fundo”) vem, por meio
do presente manual de exercicio de voto (“Manual de Exercicio de Voto"), oferecer orientagdo para o
exercicio de voto em assembleia geral extraordinaria de cotistas a ser realizada apds o encerramento da
Oferta (conforme abaixo definida), a qual serd convocada a fim de deliberar sobre (“Assembleia de
Conflito de Interesses”):

1. a orientacao de voto na assembleia geral de cotistas do AZ QUEST PANORAMA RENDA
SENIOR MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA,
inscrito no CNPJ sob n° 66.834.028/0001-32 ("Ell Master” e “"Assembleia de Conflito de Interesses do Fll
Master”), que deliberard sobre a possibilidade de: (a) aquisicdo e/ou alienacdo, pelo Fll Master, de
Ativos-Alvo do Fll Master e/ou Ativos de Liquidez (conforme definidos em seu regulamento), que sejam
ofertados, emitidos, detidos ou estruturados pela Gestora (incluindo pessoas a ela ligadas ou veiculos
de investimento por ela geridos), por cotista titular de mais de 10% (dez por cento) das cotas do Fll

Master (ou pessoas a ele ligadas), ou que tenham tais pessoas ou veiculos como contraparte (“Ativos
Conflitados”), até o limite de 100% (cem por cento) do patrimoénio liquido do FIl Master, desde que
observados os critérios de elegibilidade abaixo descritos (“Critérios de Elegibilidade”), tendo em vista

que tais operagdes configuram potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 31 do Anexo
Normativo Il da Resolugdo CVM 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme em vigor (“Resolucdo CVM
175"); (b) a manifestacdo de aquiescéncia do Fundo, na qualidade de cotista do Fll Master, quanto a
autorizacdo prévia para que os detentores de cotas subordinadas do Fll Master que sejam sdcios,
diretores ou empregados da Gestora, ou partes a ela relacionadas, bem como seus respectivos sécios,
diretores e empregados, possam votar em assembleias de cotistas do FIl Master, nos termos do artigo
78, §1°, I, da Parte Geral da Resolucdo CVM 175, ressalvadas as matérias que possam configurar
potencial conflito de interesses, observado que, nos termos do Capitulo “Da Assembleia de Cotistas” do
regulamento do Fll Master, a orientacdo de voto a ser proferida pela Gestora, em nome do Fundo, nas
assembleias do FIl Master que deliberarem sobre determinados atos devera ser previamente aprovada
pelos cotistas do Fundo; e (c) a aquisi¢do e/ou alienagdo de certificados de depdsito bancario emitidos
por instituicdo financeira de primeira linha que seja pessoa ligada a Gestora e/ou Administradora
("Ativos de Zeragem"), conforme politica de investimentos do Fll Master, descrita no regulamento do FlI
Master, desde que atendidos os Critérios de Elegibilidade, tendo em vista que tais aquisicdes e/ou
alienagdes configuram potencial conflito de interesse, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Il
da Resolucao CVM 175.
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Exceto quando definido diferentemente neste Manual de Exercicio de Voto, os termos iniciados em letra
maiuscula, tanto no singular quanto no plural, tém o significado a eles atribuido no “Prospecto Preliminar
da Oferta Publica de Distribuicdo da 19 (Primeira) Emissdo de Cotas da Classe Unica do AZ Quest
Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada” e/ou no
"Prospecto Definitivo da Oferta Publica de Distribuicdo da 19 (Primeira) Emiss@o de Cotas da Classe Unica
do AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade
Limitada” (em conjunto e indistintamente, o “"Prospecto”).

Convocagao da Assembleia de Conflito de Interesses

A Assembleia de Conflito de Interesses sera convocada mediante consulta formal, a ser divulgada apds
o encerramento da oferta publica de distribuicdo primaria de cotas da 12 (primeira) emissdo da classe
Unica do Fundo (“Oferta”), em local e horario a serem definidos no edital de convocacao.

Ordem do dia a ser deliberada na Assembleia de Conflito de Interesses

Apds o encerramento da Oferta, sera convocada Assembleia de Conflito de Interesses, cuja ordem do dia
compreendera a deliberacdo sobre:

(i) a orientacdo de voto na Assembleia de Conflito de Interesses do Fll Master, que deliberara
sobre (a) a aquisicdo e/ou alienagdo, pelo Fll Master, de Ativos-Alvo do Fll Master e/ou Ativos de
Liquidez (conforme definidos em seu regulamento), que sejam ofertados, emitidos, detidos ou
estruturados pela Gestora (incluindo pessoas a ela ligadas ou veiculos de investimento por ela geridos),
por cotista titular de mais de 10% (dez por cento) das cotas do Fll Master (ou pessoas a ele ligadas), ou
que tenham tais pessoas ou veiculos como contraparte (“Ativos Conflitados”), até o limite de 100% (cem

por cento) do patriménio liquido do FIl Master, desde que observados os Critérios de Elegibilidade,
tendo em vista que tais operag¢des configuram potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 31
do Anexo Normativo Ill da Resolucdo CVM 175; (b) a manifestacdo de aquiescéncia do Fundo, na
qualidade de cotista do FIl Master, quanto a autorizacdo prévia para que os detentores de cotas
subordinadas do FIl Master que sejam socios, diretores ou empregados da Gestora, ou partes a ela
relacionadas, bem como seus respectivos socios, diretores e empregados, possam votar em assembleias
de cotistas do FIl Master, nos termos do artigo 78, §1°, Il, da Parte Geral da Resolucdo CVM 175,
ressalvadas as matérias que possam configurar potencial conflito de interesses, observado que, nos
termos do Capitulo "Da Assembleia de Cotistas” do regulamento do Fll Master, a orientacdo de voto a
ser proferida pela Gestora, em nome do Fundo, nas assembleias do Fll Master que deliberarem sobre
determinados atos devera ser previamente aprovada pelos Cotistas do Fundo; e (c) a aquisicdo e/ou
alienacdo de certificados de deposito bancario emitidos por instituicdo financeira de primeira linha que
seja pessoa ligada a Gestora e/ou Administradora (“Ativos de Zeragem”), conforme politica de

investimentos do FIl Master, descrita no regulamento do Fll Master, desde que atendidos os Critérios
de Elegibilidade, tendo em vista que tais aquisi¢des e/ou aliena¢des configuram potencial conflito de
interesse, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Il da Resolu¢do CVM 175.

Para a aquisicao, investimento e/ou alienacdo dos Ativos Conflitados e dos Ativos de Zeragem, deverdo
ser observados os respectivos critérios de elegibilidade, conforme aplicaveis ("Critérios de

Elegibilidade”):

246



Critérios de Eleqgibilidade de Titulos de Renda Fixa

(i) possuir previsdo de remuneragao:

(a) pos-fixada;

(b) pré-fixada; ou

(c) indexados;

(c.1) pela Taxa DI;

(c.2) pela variacdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo calculado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica ("IPCA/IBGE");

(c.3) pela variacao do indice Geral de Precos — Mercado, calculado e divulgado mensalmente
pelo Instituto Brasileiro de Economia da Fundagdo Getulio Vargas ("IGP-M/FGV"); ou

(c.4) por outro indice oficial.

(ii) o nivel de concentracdo observara os limites de concentracdo e os regramentos estabelecidos
nos termos da regulamentagao aplicavel;

(iii) no caso de certificados de recebiveis imobilidrios, deverdo contar, obrigatoriamente, com a
instituicdo de regime fiduciario;

(iv) ser objeto de oferta publica, nos termos da Resolucdo CVM 160;

(v) ser objeto de registro na B3; e

(vi) devem possuir garantia(s) real(is) e/ou fidejussoria(s).

Critérios de Elegibilidade - Ativos de Zeragem

No caso de Ativos de Zeragem, a aquisicdo devera ser realizada para fins de gestdo de caixa e
liquidez do Fll Master.

Os Critérios de Elegibilidade acima descritos serdo observados, no caso de aquisicdo, no momento da
realizagdo do investimento pelo Fll Master, ndo se caracterizando como um evento de
desenquadramento caso tais critérios deixem de ser verificados apds a realizagéo inicial do investimento.

Em que pesem os Critérios de Elegibilidade acima serem cumulativos para o investimento em Ativos
Conflitados, estes serdo avaliados de acordo com o tipo de ativo objeto da andlise para realizacdo de
investimento, devendo ser considerados somente aqueles aplicaveis. Portanto, o eventual ndo
atendimento de determinado Critério de Elegibilidade, por ndo ser aplicavel ao Ativo Conflitado em
questdo, nao sera impeditivo para a realizagdo do investimento pelo FIl Master.

PARA MAIS ESCLARECIMENTOS SOBRE OS RISCOS DECORRENTES DA SITUACAO DE CONFLITO
DE INTERESSES, VIDE O FATOR DE RISCO “RISCO DE POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES”,
CONSTANTE DO PROSPECTO.

Quem podera participar da Assembleia de Conflito de Interesses

Somente poderdo votar na Assembleia de Conflito de Interesses os Cotistas da classe Unica do Fundo

inscritos no registro de Cotistas na data da convocacgdo, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano. Adicionalmente, as seguintes pessoas nao poderdo
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votar na Assembleia de Conflito de Interesses: (i) a Administradora e/ou a Gestora; (ii) os socios,
diretores e empregados da Administradora e/ou da Gestora; (iii) as empresas ligadas a Administradora
e/ou a Gestora, seus sécios, diretores e empregados; (iv) os prestadores de servicos do Fundo, seus
socios, diretores e empregados; e (v) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo ou da
Classe no que se refere a matéria em deliberagao.

Quoruns de instalacio e deliberacido

A Assembleia de Conflito de Interesses sera instalada com a presencga de pelo menos 1 (um) Cotista,
sendo que a aprovacdo da matéria objeto da Assembleia de Conflito de Interesses dependerad de
aprovacao prévia de Cotistas que representem, cumulativamente: (i) a maioria dos votos dos Cotistas
presentes na Assembleia de Conflito de Interesses; e (ii.a) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das
Cotas emitidas, caso a classe Unica de cotas tenha mais de 100 (cem) Cotistas, ou (ii.b) metade, no
minimo, das Cotas emitidas, caso a classe Unica de cotas tenha até 100 (cem) Cotistas.

Participacdo por Procuracao

Para viabilizar o exercicio do direito de voto na Assembleia de Conflito de Interesses e observados os
requisitos da regulamentacdo aplicavel, os Cotistas que assim desejarem poderao, de forma facultativa,
por meio digital, outorgar poderes especificos a procuradores a serem constituidos conforme procuracdo
especifica, conforme minuta anexa ao Prospecto (“Procuracdo de Conflito de Interesses”), para que os
respectivos outorgados os representem e votem em seu nome, seja para aprovar, rejeitar ou abster-se
de votar em relacdo a ordem do dia.

A outorga da procuracdo para exercicio do direito de voto na forma acima seréa facultativa e estara sob
condicdo suspensiva de que o respectivo Investidor se torne efetivamente Cotista do Fundo, em
observancia aos requisitos previstos no Oficio-Circular n° 1/2021-CVM/SRE.

A Procuracgdo de Conflito de Interesses somente podera ser outorgada por Cotista que tenha obtido
acesso a todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto, bem como as matérias a
serem votadas na respectiva Assembleia de Conflito de Interesses.

A Procuracao de Conflito de Interesses (i) ndo é de outorga obrigatoria, e sim facultativa; (ii) caso
venha a ser outorgada, sera dada sob a condicdo suspensiva de o Investidor se tornar,
efetivamente, cotista do Fundo; (iii) ndo é irrevogavel e irretratavel; (iv) assegurara a possibilidade
de orientacao de voto contrario a proposta de aquisicao do ativo conflitado; e (v) sera dada por
Investidores que, antes de outorgar a Procuracdo, tiveram acesso a todos os elementos
informativos necessarios ao exercicio do voto, conforme disposto no Prospecto, neste Manual de
Exercicio de Voto e nos demais documentos da Oferta.

A outorga de poderes especificos via Procuracdo de Conflito de Interesses, caso formalizada, podera ser
revogada e retratada, pelo investidor, unilateralmente, a qualquer tempo, até a data da referida
Assembleia de Conflito de Interesses, de acordo com os mesmos procedimentos adotados para sua
outorga, ou seja, de forma eletrdnica. Dessa forma, o investidor podera revogar a procuracao de forma
eletrénica por plataforma digital, e entregue a Administradora em cépia (PDF) por meio eletrénico,
através do e-mail adm.fundos@bancodaycoval.com.br até as 18:00 horas do Dia Util anterior a data da
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realizacdo da assembleia de Cotistas, até a realizacdo da referida assembleia.

Em que pese a disponibilizacdo da procuracdo, a Administradora e a Gestora destacam a importancia
da participacdo direta dos Cotistas na Assembleia de Conflito de Interesses para deliberar sobre as
situagdes de possivel conflito de interesses e a orientacdo de voto do Fundo na assembleia de conflito
de interesses do Fll Master, nos termos da Resolucdo CVM 175, sendo certo que tais situagdes de
possivel conflito de interesses somente serdo descaracterizadas mediante aprovagao prévia de Cotistas
e de cotistas do FIl Master, respectivamente, reunidos em assembleia de conflito de interesse,
respectivamente, conforme quérum previsto no regulamento do FIl Master e na Resolugdo CVM 175.

O outorgado nao podera ser a Administradora, a Gestora ou qualquer parte relacionada a eles.
Esclarecimentos Adicionais

A Administradora disponibilizara todos os documentos e informacGes necessarios ao exercicio
informado do direito de voto pelos Cotistas, na pagina por ele mantida na rede mundial de
computadores, na data da realizagdo da convocacdo até a data da efetiva realizacdo da Assembleia de
Conflito de Interesses.

Ainda, para mais esclarecimentos sobre o presente Manual de Exercicio de Voto e sobre a Assembleia
de Conflito de Interesses, os Cotistas poderdo entrar em contato com a Administradora, por meio do

endereco abaixo:

BANCO DAYCOVAL S.A.
Avenida Paulista, n® 1.793, Bela Vista CEP 01311-200 — Sao Paulo - SP

* % %
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» s ) 4
OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO PRIMARIA DA 1¢ (PRIMEIRA) o
EMISSAO DE COTAS DA CLASSE UNICA DO

RS 360.000.000,00 il |

com possibilidade de lote adicional em até 25%

iInvestment

Tipo ANBIMA: Papel Fundos, Gestao Ativa
‘= banking

Segmento ANBIMA: Multicategoria
Coordenador Lider

Autorregulagdo
ANBIMA

Autorregulacdo Autorregulacio P, Autorregulacio
ANBIMA ANBIMA ANBIMA

Ofertas Publicas

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”

Administracao Fiduciaria Gestao de Recursos
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MATERIAL PUBLICITARIO
AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Disclaimers

Este material publicitario (“Material Publicitario”) foi preparado pela AZ QUEST PANORAMA LTDA., inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (“CNPJ") sob o n° 37.783.771/0001-
02 (“Gestora”), na qualidade de gestora do AZ QUEST PANORAMA RENDA SENIOR FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrito no CNPJ sob o
n° 66.833.974/0001-64 (“Fundo”), no dmbito da distribuicdo publica primaria de, inicialmente, 3.600.000 (trés milhdes e seiscentas mil) cotas da classe Unica do Fundo (“Cotas” e “Classe”,
respectivamente), sem considerar as Cotas do lote adicional, integrantes da 12 (primeira) emissdo da classe Unica do Fundo (“Primeira Emissdo” e “Oferta”, respectivamente). As Cotas sdo
nominativas e escriturais, emitidas em série Gnica, com preco unitdrio de emissdo de RS 100,00 (cem reais) por Cota (“Preco de Emissdo”).

A Oferta serd realizada sob a coordenacdo da XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0001-04, na
qualidade de instituigdo intermedidria lider da Oferta (“Coordenador Lider”), que podera contar com a ades&o de outras instituicdes financeiras integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios, devidamente autorizadas a operar no mercado de capitais e credenciadas junto a B3, convidadas a participar da Oferta mediante a celebragao de termo de adesao ao contrato de
distribuicdo (“Termo de Adesdo”) ou carta convite, na qualidade de participantes especiais ou coordenadores contratados.

O montante inicial da Oferta sera de, inicialmente, R§ 360.000.000,00 (trezentos e sessenta milhGes de reais), considerando o Prego de Emisséo (“Montante Inicial da Oferta”). O Montante Inicial
da Oferta poderd ser (i) aumentado, em virtude da emissé&o total ou parcial do Lote Adicional, ou (ii) diminuido, em razao da possibilidade de Distribuicdo Parcial das Cotas, desde que observado
o montante minimo da Oferta, correspondente a 450.000 (quatrocentas e cinquenta mil) Cotas, perfazendo o volume minimo de R$45.000.000,00 (quarenta e cinco milhdes de reais),
considerando o Preco de Emiss&do (“Montante Minimo da Oferta”). Uma vez atingido o Montante Minimo da Oferta, a Administradora e a Gestora, em comum acordo com o Coordenador Lider,
poderao decidir pelo encerramento da Oferta a qualquer momento.

E vedada a reproducdo ou a distribuicdo deste Material Publicitario, no todo ou em parte, sem o consentimento prévio da Gestora e do Coordenador Lider. As informagdes aqui contidas ndo
devem ser utilizadas como base para a tomada de decisdo de investimento. A decisdo de investimento nas Cotas é de exclusiva responsabilidade dos potenciais investidores, sendo
recomendavel que, para a tomada de decisao relativa ao investimento nas Cotas objeto da Oferta, os investidores (i) consultem as informagdes constantes deste Material Publicitario, do
“Prospecto Preliminar da Oferta Publica de Distribuicdo da 12 (Primeira) Emissdo de Cotas da Classe Unica do AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilirio
Responsabilidade Limitada” (“Prospecto Preliminar”) e do “Prospecto Definitivo da Oferta Publica de Distribuicdo da 12 (Primeira) Emissdo de Cotas da Classe Unica do AZ Quest Panorama
Renda Sénior Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada” (“Prospecto Definitivo” e, em conjunto e indistintamente com o Prospecto Preliminar, “Prospecto”),
especialmente a se¢do “Fatores de Risco”, bem como do Regulamento, (ii) considerem seus préprios objetivos de investimento, e (iii) consultem seus préprios assessores e consultores legais,
regulatérios, tributdrios, negociais, de investimento e financeiros, na extensao que julgarem necessaria para a formacao de seu julgamento.

As informacdes financeiras gerenciais eventualmente apresentadas neste Material Publicitario tém carater meramente informativo, ndo podendo ser utilizadas para qualquer outra finalidade,
nao devendo ser consideradas como fundamento para a decisao de investimento nas Cotas, tampouco substituem a leitura cuidadosa do Prospecto, do Regulamento e dos Fatores de Risco,
conforme o caso.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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MATERIAL PUBLICITARIO
AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Disclaimers

Este Material Publicitario foi preparado exclusivamente com base nas informacdes disponibilizadas pela Gestora até 27 de maio de 2026. Ainda que eventos futuros ou outros desdobramentos
possam impactar as afirmacdes, projectes ou conclusdes aqui apresentadas, o Coordenador Lider nao tem, nem terd, qualquer obrigacao de atualizar, revisar, retificar ou revogar este Material
Publicitario, no todo ou em parte, em decorréncia de qualquer desdobramento posterior ou por qualquer outra razao.

Os termos e expressdes utilizados neste Material Publicitario que nao estejam aqui definidos terdo os significados a eles atribuidos no Prospecto e no Regulamento, conforme aplicavel.
Qualquer decisdo de investimento pelos Investidores devera basear-se uUnica e exclusivamente nas informagbes contidas no Prospecto, que contém informacgdes detalhadas a respeito
da Primeira Emisséo, da Oferta, das Cotas, do Fundo, de suas atividades, de sua situacao econémico-financeira, de suas demonstracdes financeiras e dos riscos relacionados a fatores

macroecondémicos, aos setores de atuacgdo e as atividades do Fundo.

Os Investidores devem possuir conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais para conduzir sua propria pesquisa, avaliagao e investiga¢ao independentes acerca do Fundo, de suas
atividades e de sua situacao econémico-financeira, bem como do setor em que atua e de suas caracteristicas.

Este Material Publicitario contém informagdes prospectivas, que constituem apenas expectativas da Gestora e nao representam garantia de desempenho futuro. Tais informacdes estao
sujeitas a riscos, incertezas e fatores relacionados as opera¢des do Fundo, que podem fazer com que os resultados efetivos sejam substancialmente diferentes daqueles expressos ou
implicitos nessas informacdes prospectivas.

A decisao de investimento nas Cotas é de exclusiva responsabilidade do Investidor e demanda avaliagdo complexa e minuciosa da estrutura do Fundo, bem como dos riscos inerentes ao
investimento. Recomenda-se que os potenciais Investidores avaliem, de forma independente, todos os aspectos relativos a Oferta e a extensado do investimento, inclusive os fatores de risco,
considerando todas as informacgdes constantes deste Material Publicitario e do Regulamento do Fundo ao formar seu julgamento.

Eventuais estimativas e declaragtes futuras presentes nesta apresentagao, inclusive aquelas relacionadas a potencial carteira do Fundo, podem nao se concretizar, total ou parcialmente, em
razao das incertezas inerentes a tais estimativas e declaracdes, ndao devendo o Investidor se basear nelas para a tomada de decisao de investimento.

A LEITURA DESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA E INTEGRAL DOS DOCUMENTOS DA OFERTA. OS INVESTIDORES DEVEM LER O PROSPECTO, O
REGULAMENTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ATENTAMENTE ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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MATERIAL PUBLICITARIO
AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Disclaimers

AS INFORMAGOES APRESENTADAS NESTE MATERIAL PUBLICITARIO CONSTITUEM UM RESUMO DOS PRINCIPAIS TERMOS E CONDIGOES DA OFERTA, AS QUAIS ESTAO
DETALHADAMENTE DESCRITAS NO PROSPECTO E NO REGULAMENTO DO FUNDO. ESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO E DO
REGULAMENTO DO FUNDO. OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

A OFERTA E DESTINADA A INVESTIDORES EM GERAL.

A EXPECTATIVA DE RETORNO PREVISTA NO PROSPECTO, NO ESTUDO DE VIABILIDADE E NO MATERIAL PUBLICITARIO DA OFERTA NAO REPRESENTA E NAO DEVE SER CONSIDERADA, A
QUALQUER TEMPO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA AOS INVESTIDORES.

0 PEDIDO DE ANALISE PREVIA DA OFERTA FOI REALIZADO PERANTE A ANBIMA EM 18 DE MAIO DE 2026. I;ADMISSI'VEL O RECEBIMENTO DE INTENQ6E§ DE INVESTIMENTO A PARTIR DE
04 DE JUNHO DE 2026. OS DOCUMENTOS DE ACEITAGAO (CONFORME DEFINIDOS NO PROSPECTO) SAO IRREVOGAVEIS E IRRETRATAVEIS E SERAO QUITADOS APOS 0 INICIO DO
PERIODO DE DISTRIBUIGAO (CONFORME DEFINIDO NO PROSPECTO), CONFORME OS TERMOS E CONDIGOES DA OFERTA.

O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA PUBLICA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS, OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE
DO FUNDO, DA CLASSE, DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA, OU DAS COTAS. CONSIDERANDO QUE A OFERTA FOI SUBMETIDA AO RITO DE REGISTRO AUTOMATICO DE DISTRIBUIGAO
NOS TERMOS DA RESOLUCAO CVM 160, COM ANALISE PREVIA PELA ANBIMA, EM RAZAO DO CONVENIO CVM-ANBIMA, 0S DOCUMENTOS RELATIVOS AS COTAS E A OFERTA NAO
FORAM OBJETO DE REVISAO PREVIA PELA CVM.

AS COTAS NAO ESTAO SUJEITAS A RES'I"RIQGES DE NEGOCIAGAO NO MERCADO SECUNDARIO APOS O ENCERRAMENTO DA OFERTA, OBSERVADOS OS PROCEDIMENTOS
ESTABELECIDOS PELA B3. DURANTE O PERIODO DE DISTRIBUIGAO, AS COTAS SUBSCRITAS ESTARAO BLOQUEADAS PARA NEGOCIAGAO, CONFORME DESCRITO NO ITEM 7.1 DO
PROSPECTO.

A RESPONSABILIDADE DE CADA COTISTA SERA LIMITADA AO VALOR DAS COTAS DO FUNDO POR ELE SUBSCRITAS, NOS TERMOS DO REGULAMENTO E DA RESOLUGAO CVM 175
(CONFORME DEFINIDO ABAIXO0). AS COTAS NAO CONTARAO COM CLASSIFICACAO DE RISCO CONFERIDA POR AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO EM FUNCIONAMENTO NO PAIS.

TODO COTISTA, AO INGRESSAR NO FUNDO, DEVERA ATESTAR, POR MEIO DE TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO E CIENC!A DE RISCO, QUE TEVE ACESSO AO PROSPECTO E AO
REGULAMENTO, QUE TEVE CONHECIMENTO DOS OBJETIVOS DO FUNDO, DA SUA POLITICA DE INVESTIMENTO, DA COMPOSIGAO DA SUA CARTEIRA E DA TAXA DE ADMINISTRAGAO

DEVIDA PELO FUNDO, DOS RISCOS ASSOCIADOS A APLICAGCAO DE RECURSOS EM COTAS E DA POSSIBILIDADE DE OCORRENCIA DE VARIACAO E PERDA NO PATRIMONIO LiQUIDO DO
FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE, DE PERDA, PARCIAL OU TOTAL, DO CAPITAL INVESTIDO NO FUNDO.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Contexto e infrodugcao do produto

Visao do Produto Retorno Condi¢oes da Oferta Feeder
Tipo de Fundo

Fil Rentabilidade anval: Categoria da Oferta Feeder
. CDI + 4,3% ou 148,1% do CDI (gross up de IR) Oferta PUblica RCVM 160 — Convénio ANBIMA

Ativos Finais . CDI+1,6% ou 117,1% do CDlI liquido

CRIs e Aquisicdo de Estoque

Preco de Emissao

TF . R$ 100,00
Iributacdo Rentabilidade Anual Nominal: v
¢ o + 19,0% (gross up de IR) Volume da Oferta Feeder
Isento de IR para pessoas fisicas, observados . .
v e * 16,0% liquido R$ 360.000.000,00, podendo ser acrescido em
os requisitos legais , ) -
. . ate 25% mediante exercicio do Lote
Rentabilidade Mensal nominal: Adicional?

Ambiente de negociagado
MDA - Balcao B3 (CETIP) « 1,2% liquido

* 1,5% (gross up de IR)

Estrutura Master-Feeder

Prazo Duration: Estrutura composta por fundo feeder e

5 anos (prorrogéveis por + 2 Gnos) . 3,5 anos fundo mCI.STeI’, sendo (? SegregO(;f]O de
cotas realizada no veiculo master.

Classes de cotas
Cotas Seniores: 90,0%
Cotas Subordinadas: 10,0%

2 Em caso de exercicio integral do Lote Adicional,
o montante total da Oferta poderd atingir até RS
450.000.000,00.

A EXPECTATIVA DE RETORNO E PROJETADA, COM BASE EM INFORMAGOES CONSIDERADAS CONFIAVEIS PELA GESTORA NA DATA DE ELABORAGAO DESTE MATERIAL PUBLICITARIO, CONFORME DETALHAMENTO QUE CONSTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE ANEXO AO PROSPECTO. AS
EXPECTATIVAS DE RETORNO NAO REPRESENTAM E NAO DEVEM SER CONSIDERADAS, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISENGAO DE RISCOS AOS COTISTAS. A CLASSE UNICA NAO
CONTA COM GARANTIA DA ADMINISTRADORA, DO COORDENADOR LIDER, DA GESTORA, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO, OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC.

A ISENGAO DE IR SOBRE OS RENDIMENTOS DISTRIBUIDOS PELO FUNDO A COTISTAS PESSOAS FiSICAS ESTA CONDICIONADA AO CUMPRIMENTO CUMULATIVO DOS SEGUINTES REQUISITOS: (1) A CLASSE POSSUIR, NO MINIMO, 100 (CEM) COTISTAS; (I1) AS COTAS SEREM ADMITIDAS A
NEGOCIAGAO EXCLUSIVAMENTE EM BOLSA DE VALORES OU MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO; E (11l) O COTISTA PESSOA FiSICA NAO SER TITULAR DE COTAS QUE REPRESENTEM 10% OU MAIS DA TOTALIDADE DAS COTAS, OU QUE LHE DEEM DIREITO A RECEBER 10% OU MAIS DOS
RENDIMENTOS DO FUNDO (OU 30%, EM CONJUNTO COM PESSOAS LIGADAS). NAO HA GARANTIA DE MANUTENGAO DO REGIME TRIBUTARIO VIGENTE, PODENDO EVENTUAIS ALTERAGOES LEGAIS, REGULATORIAS OU INTERPRETAGOES DA RECEITA FEDERAL IMPACTAR O TRATAMENTO
TRIBUTARIO APLICAVEL AO FUNDO E/OU AOS SEUS INVESTIDORES. DATA BASE DO ESTUDO: 14/05/2026; CURVA DI PRE B3 UTILIZADA (DATA BASE 14/05/2026); GROSS UP DE IMPOSTO CONSIDERA UMA ALIQUOTA DE 15% NOS RENDIMENTOS MENSAIS.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

O Produto e Seus Principais Diferenciais

O

/\
\Y/

/'/\/I
anfl

A

PERFIL DAS ORIGINACAO FUNDO COTAS FOCO
TRANSACOES PROPRIETARIA COM PRAZO NEGOCIADAS EM GEOGRAFICO
DETERMINADO BALCAO (CETIP)
= Financiamento de = Portfdlio constituido por = Portfolio com = Cotas do Fundo = Foco geogrdfico na
projetos de médio e operacoes de crédito operacoes ja negociadas em cidade de Sao Paulo,
alto padrdo, com boa originadas e estruturadas e dentro ambiente balcdo uma praca mais
relagdo de risco e estruturadas pela AZ da propria gestora (Cetip), que nao consolidada e com um
retorno; Quest Panorama; . Reinvestimento possuem a mesma mercado mais
, . - S volatilidade profundo.
= Fundo alocard capital = A casa possui time com limitado a 3 anos, observada em
em empreendimentos experiéncia dedicado a com expectativa de Fundos cujas cotas = Foco geogrdfico
de incorporadoras originacdo e devolugao integral do ~ . permite maior controle
. . ~ . , s@o negociadas na . .
Cujos acionistas estruturacdo das capital em ate 5 anos. B3 e monitoramento mais
possuem boa operacoes; ' proximo e eficiente dos
reputagdo e track . Acesso direto qos projetos financiados
record comprovado. o pelo Fundo.
acionistas das empresas
tomadoras.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Track record recente da Gestora | Fll AZ Quest Panorama Crédito Imobiliario (AZPR11)

O AZPR11 tem cotas negociadas _ Foco em incorporacdo Retorno bruto
em ambiente Cetip, com sua e residencial vertical de contratado do
primeira emissGo em alto padrGo na cidade I:I portfélio existente:
outubro/2023 e PL atual de e de SGo Paulo. I:ll:l
RS$S145mm. CDI + 4,4% a.a.
Retorno AZPR11 (dividendos e cota) Data de entrega Portfédlio
AZPRIT ----- CDI
2029;
45,0% 41.0% 8%
Pronto;
27%
2026;
46% :
5 “ \

Posicdo em fevereiro/26. Fonte: Gestor. O AZPR11 ¢ um fundo distinto do Fundo objeto desta Oferta, com estratégia, politica de investimento, prazo e caracteristicas préprias. O desempenho passad
indicativo de desempenho futuro do Fundo. A RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIP()TESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE

S LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”

260



MATERIAL PUBLICITARIO

N AZQUEST

—PANORAMA —

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Contexto e infrodug¢ao do produto

1. Contexto Macro 2. Mercado de Incorporagao de Sao Paulo
4 Juros altos > transagoes com relagcdo risco retorno superiores 3 Oportunidades consistentes de financiamento imobilidrio

Escassez de crédito bancdrio - oportunidades para os Flls Maior mercado do Brasil
+ +

AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder

3. Estrutura 4. Diferenciais AZ Quest Panorama
+ Existéncia de cotas subordinadas e seniores - protecdo adicional + Originacdo e estruturacdo proprietdria: ativos off-market

Cotas negociadas na CETIP

+ Pipeline pronto para alocacdo imediata
+

Conhecimento do mercado e frack record
+

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Contexto Macro e Micro AZQUEST

Reducgao da poupancga abriuv espaco para a expansao do mercado de capitais como fonte de
recursos
SBPE - (RS bilhoes - termos reais mar/26)

Recursos da Poupanca (SBPE) seguem tendéncia de reducdo dos Ultimos anos, 1.150
diminuindo o volume e apetite dos bancos comerciais em apoiar as empresas 1.100
do setor; 1.050
. . . R . . 1.000
Mesmo com o atual nivel dos juros, as incorporadoras tém conseguido aproveitar
a demanda aguecida por imdveis novos com lancamentos consistentes; 750
900
Com a demanda se mantendo em patamar positivo e a oferta de capital 850
subsidiado restrita, o mercado de capitais passou a ocupar 0 espAco que antes 800
era dominado pelo SFH (Plano Empresdrio). 750
700
Volume de desembolsos Bancos comerciais SBPE caiu 30% de 2024 para 2025, S A D D Y D Ak ak ok ok O O S S ab
- - - PP PP 9 ‘L‘L‘L’L‘L‘L‘L%%‘L‘L‘L%‘L‘L‘L‘L‘L
saindo de R$ 50,1 bi para R$ 35,6 bi. RO NN & Cp‘ \o\ > RO NNy &g SV o & o =N
Desembolsos - financiamento a construgao (SBPE) Imoéveis Residenciais - Cidade de Sdo Paulo (RS bilhGes)
82
20.000
59
15.000 545
43 45
10.000 32 3
27
24 24
2019 19 18
5.000 8 14 15
I II I II Il bFeanl
1122 3122 1123 3123 1724 3124 1125 3125 1126 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

B ancamentos Vendas
Fontes: Abecip, Secovi, AZ Quest Panorama

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Incorporacao Residencial Sao Paulo AZQUEST

Mesmo com recorde de langcamentos em 2025, VSO permanece elevado

Vendas anuais em unidades (média mdovel 12 meses)

120.000
110.000
100.000
90.000
80.000
70.000
60.000

65%
60%
55%
50%
45%
40%

Vendas / Estoque de
Unidades

Fonte da informacdo: Secovi - Pesquisa do Mercado Imobilidrio; Data base dos dados mar/26

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”

Vendas anuais em RS mm (Acumulado 12 meses)

70.000
17,9% a.a. de
60.000 crescimento no
periodo
50.000
40.000
30.000
20.000
o0 ™ ™ S o ™ % ™ o
& & ¥ 4§ & KL RN I S ) R
IS S <@ N & & o & X N 9 X 52 @ &Y RY (00 P @O
VSO - 12 meses Vendas - Sdo Paulo | por Tipologia
VSO tem se 68% das vendas sdo
mantido em 1 Dorm 2 Dorm 3 Dorm 4 Dorm Total de unidades de 2,3 e
atamar .- 4 dorm. (fipicamente
Zlevodo Oferta Inicial 25.491 45.173 6.759 2.734 80.157 aquisicdo de usudrios
(+) Lancamentos  3.635 9.850 985 229 14.699 finais).
(-) Vendas 3.254 6.934 538 131 10.857
Oferta Final 25.872 48.089 7.206 2.832 83.999
$o} 3o} ™ W W \o} \o) \¢)
N G AN P A S A % da Oferta 32% 56% 8% 3%  100%
N®) 9 @ AN b@ & 1o &
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AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Simulagado e Projecoes — experiéncia estdvel nos rendimentos e retorno consistentes

Simulagao de um Investimento de RS 100 mil: Comparacgado: Fll AZQ (gross up) vs. produtos bancarios

Capital alocado RS 100.000

1,4x mais

Dividendo médio por ano: RS 14.875
retorno

Dividendo médio por més: RS 1.240

101% 100%

Reais (R$)

15,1k 14,9k 14,8k 14,8k 14,8k

Retorno acumulado
no prazo do fundo

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 FIl AZQ LCI 90% CDI CDB 105% CDI

1,4x mais retorno projetado em relagcdo ao comparavel

A COMPARAGAO APRESENTADA BASEIA-SE EM PROJEGOES DA GESTORA E NAO EM RESULTADOS REALIZADOS. OS PRODUTOS BANCARIOS UTILIZADOS COMO REFERENCIA (LCI E CDB) CONTAM COM GARANTIA DO
FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC, ATE OS LIMITES APLICAVEIS. O FUNDO NAO CONTA COM QUALQUER GARANTIA DO FGC, DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA OU DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO.
AS EXPECTATIVAS DE RETORNO NAO REPRESENTAM PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder

Estrutura do fundo

Feeder Master Cascata de recebimento

» Ativos de crédito imobilidrio, com
Fundo

(100%) diversificacdo e com foco em
-~ média e alta renda na cidade de
Sdo Paulo

Colchao de Protegcdo de 10%

A estrutura de subordinacdo oferece
uma camada adicional de protecdo ao
investidor sénior, absorvendo eventuais
perdas da carteira em até 10%,
funcionando como um verdadeiro
colchdo de seguranca.

* Prioridade de recebimento

* Ndo arca com os custos da oferta
« Cota estavel desde o inicio

Fundo + Dividendo alvo estimado de CDI +
(100%) 1,6% a.q.

Cotas Seniores
(90.0%)

Arca com custos do fundo

‘  Arca com custos da oferta
L]
* Assume toda a oscilacdo patrimonial

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Estudo de Viabilidade e Pipeline Indicativo A Z <‘. U E ST

—PANORAMA —

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder AZQUEST

Projecao Financeira do Cotista Sénior

RS MM Total Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

Emissao total de Cotas (Sénior + Subordinada)

(+) Captacdo 400,0 400,0 - - - -
(+) Custo de Emissdo (14,8) (14,8) - - - -
(-) Devolucdo de Capital (385,2) - - - - (385.2)

DRE total do fundo (Sénior + Subordinada)

(+) Receitas 341,4 73.7 67,1 66,7 66,9 67,0
(-) Despesas (24,2) (4.8) (4.8) (4.8) (4,8) (4,8)
(=) Resultado 317,3 68,9 62,3 61,9 62,1 62,1

Fluxo do Investidor Sénior

(-) Investimento (360,0) (360,0) - - - -

(+) Dividendos 267.8 54,4 53,5 53,1 53,3 53,4
(+) Amortizacdo 360,0 - - - - 360,0
(=) FC 267.8 (305,6) 53,5 53,1 53,3 413.4
Retorno Nominal a.a. 16,0% 16,2% 15,9% 15,8% 15,9% 15,9%
CDl a.a. 14,1% 14,4% 14,1% 14,0% 14,0% 14,1%
Retorno CDI + a.a. CDI +1,6% CDI +1,6% CDI +1,6% CDI +1,6% CDI +1,6% CDI +1,6%
Cota RS 100,0 100,0 100,0 100.0 100,0

AS EXPECTATIVAS DE RETORNO NAO REPRESENTAM PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. O FUNDO NAO CONTA COM QUALQUER GARANTIA DO FGC, DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA, DO
COORDENADOR LIDER OU DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Estudo de Viabilidade

- Retorno Alvo (médio)
EVOLUCAO DO DIVIDEND YIELD POR ANO

) 1 6, 0 % d.da.
® 1,3% ® 1.2% ® 1,2% ® 1.2% ® 1.2% ja liquido de impostos
: ou 1 9, 0% a.a. considerando gross up de
impostos
19.3% 19.0% 18,8% 18,9% 18,9% ;
16,2% 15,9% 15.8% 15,9% 15,9% :
1 ,2% a.M. (distribuicdo mensal média,
liquida de IR)
Ou 1,5% d.Mm. considerando gross-up de impostos
.. CDI + (rentabilidade media)
8o CDI + 1,6% a.a. jsiquicade
1°ano 2° ano 3° ano 4° ano 5° ano impostos)

AS EXPECTATIVAS DE RETORNO NAO REPRESENTAM PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. O FUNDO NAO CONTA COM QUALQUER GARANTIA DO FGC, DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA, DO
COORDENADOR LIDER OU DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder

Pipeline (RSMM)

Emissor/Ativo

Localizagdo

Status

Segmento

Garantias

Indexador

Spread

Fee

Prazo

NZQUEST

Duration

Estoque Corporativo em

AF Imoveis, CF Recebiveis, Aval Contfroladores e

(a.a.)

Flat

(Anos)

(Anos)

(RS mm)

Incorporadora 1 Pinheiros (SP) Desembolsado Fll Construcdo Fundos de Reserva 65% CDI 3,40% - 15 6,8 128
Incorporadora2  Belo Horizonte (MG)  Desembolsado  CRI Obras AF Imovess, CF Recebiveis, Aval Holding & 66% CDI 400%  125% 5 2,5 68
Fundos de Reserva
Incorporadora 3 Butanta (SP) Desembolsado CRI Terreno + Obras Propriedade das Unidades Transacionadas 50% CDI 4,60% 1.20% 5 2.8 10
Incorporadora 4 Brooklin (SP) Em Desembolso  CRI Obras AF Imdveis, CF Recebiveis e Fundos de Reserva 75% CDI 3.00% 1.35% 5 2,2 110
Incorporadora 5 Alphaville (SP)  Em Desembolso  CRI Obras AF Imoveis, CF Recebiveis, Aval Confroladorese 75 col 400%  2,00% 4 2 100
Fundos de Reserva
Incorporadora é Sdo Paulo (SP) Em Desembolso  CRI Terrenos + Estoque Pronto Propriedade das Unidades Transacionadas 65% CDI 4,00% 1,35% 6 3 80
. S AF Im&veis, CF Recebiveis, Aval Controladores e
Incorporadora 7 Bela Vista (SP) Em Desembolso Estoque Aquisicdo Estoque Fundos de Reserva 72% CDI 4,20% 0,60% 3 1,8 25
Incorporadora8  Higienopolis (SP)  Em Desembolso  CRI Obras AF Imoveis, CF Recebiveis, Aval Confroladorese 5 5o/ col 375%  1,75% 5 25 60
Fundos de Reserva
Incorporadora 9 Rio de Janeiro (RJ) Em Desembolso  CRI Terreno + Obras AF Imovess, CF Recebiveis, Aval Controladores e 72% CDI 3.10% - 4 2,1 183
Fundos de Reserva
Incorporadora 10 Butantd e Cantareira Em Desembolso  CRI Obras AF Imoveis, CF Recebiveis, Aval Controladores e 75% cDl 4.50% 2.00% 4 9 64,5
(SP) Fundos de Reserva
. L ~ AF Iméveis, CF Recebiveis, Aval Controladores e
Incorporadora 11 Vila Olimpia (SP) Em Estruturacdo  CRI Estoque Pronto Fundos de Reserva 60% CDI 3.50% = & 1.8 28
Incorporadora 12 Pinheiros (SP) ~ Em Esfruturacdo  CRI Obras ARSI SE RS G el e 5 ey col 300%  1,00% 5 3 180
Fundos de Reserva
Incorporadora 13 Higiendpolis (SP) Em Estruturacdo  CRI Aquisicdo Estoque Propriedade das Unidades Transacionadas 70% CDI 3.00% 3.00% 8 1.8 30
Incorporadora 14 Belo Horizonte (MG) Em Estruturacdo  CRI Obras AFIMENES, CIF Resslbivels, Avel ComielBeeress oo cDl 420%  1,25% 4 2.4 85
Fundos de Reserva
Pipeline AF Imdveis, CF Recebiveis, Fundo de Reserva,
Incorporadora 15 Variados (SP, MG) Avancado CRI Carteira Fundo de Recompra e Subordinacdo do 75% CDI 3.50% - 9 4 120
Emissor
Incorporadora 16 Jardins (SP) A\F/,g)neélgzo CRI Aquisicdo Estoque Propriedade das Unidades Transacionadas 70% CDI 4,00% 1,50% 4 2.8 75
Incorporadora 17 Osasco (SP) Flaeliine CRI Obras ARImovE, CF el Avel Conieieetiese 65% CDI 4,50% 1,00% 3.5 1.8 30
Avancado Fundos de Reserva
Total/Média 4,54% LX:) 2,9 1.376,5

O PIPELINE ACIMA E MERAMENTE INDICATIVO, SEM GARANTIA DE QUE OS RECURSOS SERAO APLICADOS PELO FIl MASTER NOS ATIVOS NELE MENCIONADOS. NESTA DATA, NEM A CLASSE NEM O FIl MASTER CELEBRARAM QUALQUER
INSTRUMENTO VINCULANTE QUE LHES GARANTA O DIREITO A AQUISICAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-DETERMINADOS COM A UTILIZAGAO DE RECURSOS DECORRENTES DA OFERTA. QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NAO REPRESENTA E

NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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O Fundo buscarad investir em uma carteira diversificada, buscando financiar projetos em regides com alto

PIPELINE INDICATIVO

desenvolvimento e valorizagdo do m?.

SEGMENTO E LOCALIZAGCAO

Abertura % das operacgdes por segmento em relagdo ao volume total dos investimentos elegiveis presentes no Pipeline
Indicativo:

Minas Gerais 18% v

Rio de Janeiro . 6%

Pipeline majoritariamente em SP;

Foco em incorporagao residencial; e

Pipeline aquecido e alocagao agil.
% pipeline por localizagao

FOCO EM INCORPORAGCAO IMOBILIARIA COM GARANTIAS REAIS

RESUMO DO PIPELINE INDICATIVO

Volume Total Duration e LTV (média)

LTV médio das
operacoes~69%

Retorno Médio das Operagdes

CDI+ 4,5% ...

AS INFORMAGOES ACIMA SAO BASEADAS NO PIPELINE QUE E MERAMENTE INDICATIVO, SEM GARANTIA DE QUE OS RECURSOS SERAO APLICADOS PELO FIl MASTER NOS ATIVOS NELE MENCIONADOS. NESTA DATA, NEM A
CLASSE NEM O FIl MASTER CELEBRARAM QUALQUER INSTRUMENTO VINCULANTE QUE LHES GARANTA O DIREITO A AQUISICAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-DETERMINADOS COM A UTILIZAGAO DE RECURSOS DECORRENTES DA
OFERTA. QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
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AZQUEST
DECTTTEE PANORAMA-

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Az Quest Panorama Ltda.

Coordenador Lider XP Investimentos CCTVM S.A.

Administrador Banco Daycoval S.A.

Fundo e Emissao 12 Emissdo de Cotas do Fll AZ Quest Panorama Renda Sénior Feeder
Titulo Fundo de Investimento Imobiliario (FII)

Tipo de Oferta Resolugdo CVM n° 160 sob Rito Automatico - Convénio ANBIMA
Publico-Alvo Investidores em Geral

Ambiente do Fundo Ambiente Balcéo (CETIP)

5 anos, prorrogaveis por mais 2 anos, a critério da Gestora

Volume Base da Oferta Inicialmente, RS 360.000.000,00 (trezentos e sessenta milhdes de reais), observada a possibilidade de lote adicional de até 25%
Volume Minimo da Oferta RS 45.000.000,00 (quarenta e cinco milhdes de reais)

Investimento Minimo por Investidor RS 1.000,00 (mil reais)

Taxa de Administragao — Fundo

Feeder R$6.000,00 (seis mil reais) mensais, e sera suportado pela subclasse subordinada do Fundo Master
Taxa Global - Fundo Master 1,30% a.a. sobre o valor do patriménio liquido da Subclasse Sénior do Fundo Master, observado o minimo mensal de R$12.000,00

indice de Subordinagio - Fundo
Master

Valor da Cota RS 100,00 (cem reais)

10% (dez por cento) de cotas subordinadas no nivel do Fundo Master

Regime de Colocacao Melhores Esforgos
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MATERIAL PUBLICITARIO
Cronograma da Oferia

Ordem dos Data Prevista (N @
Eventos

1 Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na ANBIMA 18/05/2026

Requerimento de Registro Automatico da Oferta na CVM
2 Divulgacao deste Aviso ao Mercado 27/05/2026

Disponibilizagdo do Prospecto Preliminar e da Lamina
3 Inicio das Apresentacg&es a Potenciais Investidores (Roadshow) 28/05/2026

Obtengao do Registro da Oferta na CVM
4 Divulgagao do Antncio de Inicio 03/06/2026

Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo

5 Inicio do Periodo de Coleta de Intengdes de Investimento 3 03/06/2026
6 Encerramento do Periodo de Coleta de Intenc¢des de Investimento 30/06/2026
7 Data do Procedimento de Alocacao 01/07/2026
8 Data da Liquidacdo da Oferta 03/07/2026
9 Data maxima para divulgagdo do Anuncio de Encerramento 28/11/2026

(1) As datas previstas acima sao meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragdes, atrasos e antecipagdes sem aviso prévio, a critério do Coordenador Lider. Caso ocorram alteragGes das circunstancias, revogac¢ao, modificagado,
suspensdo ou cancelamento da Oferta, tal cronograma podera ser alterado. A ocorréncia de revogacdo, suspensdo ou cancelamento na Oferta sera imediatamente divulgada nas paginas da rede mundial de computadores do
Coordenador Lider, da Administradora, da Gestora e da CVM, por meio dos veiculos também utilizados para disponibilizagdo do Prospecto e da Lamina.

(2) A principal variavel deste cronograma tentativo é o procedimento simplificado para registro de ofertas publicas de distribui¢cdo de valores mobiliarios e o Convénio CVM - ANBIMA.

(3) Atingido o Montante Minimo da Oferta, o Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimento podera ser encerrado a qualquer momento, pela Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider.
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MATERIAL PUBLICITARIO
Equipe de Distribuicao
B e

Coordenador Lider

Distribuicao Institucional Distribuicao Fundos
Gustavo Oxer Lucas Brandao
André Mori Breno Laar
Antonio Santos Felipe Zaramella
Carlos Antonelli Henrique Floriani

Fernando Leite Lara Piazza
Guilherme Pontes Mariana Guimaraes
Helom Asada Samylly Zanini
Hugo Chubatsu Vinicius Galvao

Lilian Rech
Luiza Lima

Mateus Neves
Raphaela Oliveira

distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br comercial.alternativos@xpi.com.br
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MATERIAL PUBLICITARIO

NZQUEST

—PANORAMA —

Az Quest Panorama - Institucional
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MATERIAL PUBLICITARIO

Governanga — Comité de Investimentos Alternativos AZQUEST

—PANORAMA —

Gustavo Cardoso
COO

Laurence Mello
/ CIO

\ Walter Maciel

CEO | cPO

3

N

Laurence Mello Samuel Santos Laurence Mello Marcos Freitas Luiz H. Peres
Gestor Responsavel Gestor Responsdvel Cogestor Gestor Gestor
Daniel Borini Maria T. Vendramini Luiz Hoelz Thomaz Scott Roberto Araujo Matheus Spinosa
Cogestor e Analista Sr. Analista Sr. Analista Sr. Analista Sr. Gestor Analista
Tiago Rangel Jorge Machado Camile Fischer Luiz Spinelli Ana C. Guimaraes Felipe Marzola
Cogestor e Analista Sr. Analista Sr. Analista Analista Analista Analista
+ 8 Analistas de Crédito Privado + 4 Consultores Externos + 2 Advogados para Estruturagao + 5 Analistas de Imobiliarios
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MATERIAL PUBLICITARIO

Grupo AZ Quest? AZQUEST

—PANORAMA —
Mais de RS 36,7 bi? Mais de 300 mil 25 anos de historia 104 fundos de +50 profissionais Rating de qualidade
sob gestao* cotistas* investimento* focados em gestdo* MQ1 pela Moody’s?
AUM AZ QUEST (RS mm)* ESTRATEGIAS
, =
MACRO ® SISTEMATICOS =0
= ARBITRAGEM
. , s, RN
m CREDITO CREDITO PRIVADO m INTERNACIONAIS @
= EQUITIES
+R 7 bi 7
$36,7b - MAGRO RENDA FIXA ATIVA o) AGRO
AuM Total = INTERNACIONAIS
< @)
RENDA VARIAVEL Iﬁ INFRAESTRUTURA @é@
= SISTEMATICO
= ALTERNATIVOS ARBITRAGEM zz IMOBILIARIO E mé

*Data base: abril/2026. ' Neste PL estdo inclusos fundos geridos por AZ Quest, MZK e Bayes. > Data base: agosto/2025. Fonte: Gestora, com embasamento de dados internos proprios e dados externos (para dados extern os, as fontes sdo mencionadas no respectivo slide que contém a informagéo. AS INFORMAGOES CONTIDAS
NESTE SLIDE TRATAM-SE DA ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO DESENVOLVIDA PELA GESTORA COM BASE EM SUAS POLITICAS INTERNAS. NAO HA GARANTIA DE QUE POTENCIAIS OPORTUNIDADES ESTARAO DISPONIVEIS PARA A GESTORA, NEM DE QUE A GESTORA SERA CAPAZ DE IDENTIFICAR OPORTUNIDADES DE
INVESTIMENTO APROPRIADAS, IMPLEMENTAR SUA ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO, ALCANGAR SEUS OBJETIVOS OUEVITAR PERDAS SUBSTANCIAIS. NAO HA GARANTIA DE QUE AS INFORMAGOES AQUI INDICADAS NAO SOFRAM ALTERAGOES NO LONGO OU CURTO PRAZO, PODENDO OCORRER ALTERAGOES NAS POLITICAS INTERNAS
DE ATUAGAO DA GESTORA. "O HISTORICO DA GESTORA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADO, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA"
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MATERIAL PUBLICITARIO

Gestao Imobiliario

NZQUEST

—PANORAMA —

-

Time de Imobiliario

N

1 | I |
Properties Crédito Imobilidrio Andlise de Investimentos Back/Middle Office

Luiz Henrique Peres
Gestor de Crédito
Imobilidrio

Bruno Condesso
Controller

Marcos Freitas
Gestor Imobilidrio

Roberto Araujo
Gestor de Properties

&

Matheus Spinosa
Analista de Investimentos

Isabele Aquino
Analista de Back office

Ana Carolina
Analista de Estruturacao

Felipe Marzola
Analista de Gestdo

Diego Borba

Engenheiro

Weslei Juvenal
Analista de Back office

|
Juridico

Victor Schroeder
Advogado
Alternativos

Tatiana Altemari
Advogada Sénior
Alternativos

/

Fonte: Gestor

“FATORES DE RISCO”
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MATERIAL PUBLICITARIO

Estratégias Imobiliarias AZQUEST

—PANORAMA —

/ TIMELINE \

mPNDL mPNLM mPNRC mPNPR mFIM mPNCR mAZPR wAZPL wAZPE = AZPV ' Renda CDI

1.400,0
| R$118 !
1'200'0 o o o e wd
1.000,0
800,0
s
p=
>
24
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400,0

200,0
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MATERIAL PUBLICITARIO

Imobiliario - AZ Quest Panorama AZQUEST

—PANORAMA —
Gestora de investimentos alternativos focada em ativos imobilidrios, em suas diferentes subclasses, veiculos e perfis
de retorno

Socios possuem mais de 40 anos de experiéncia somada no
mercado imobilidrio, tendo participado em mais de R$ 21 bilhdes
em transacoes de diferentes naturezas nessa classe de ativos.

R$ 1,1 bi de AUM* divididos em 2 estratégias complementares:
Properties (desenvolvimento e renda) e Crédito Imobilidrio.

Properties Crédito Imobilidrio

Investimentos visando renda e
ganho de capital

Crédito para
incorporagao e outros
ativos imobilidrios

116 mil m? de drea bruta
locdvel total dos
empreendimentos investidos

34 ativos investidos
pela estratégia de
crédito imobilidrio

5 fundos
AuM#**: RS 777 milhoes

3 fundos
AUM: RS 334 milhoes

Fonte: AZ Quest Panorama; (*) AUM de Properties inclui capital comprometido e ainda nGo chamado do fundo PNLMI11 / (**) AUM de crédito apurado através dos PLs dos
fundos (PNRC, PNCR, AZPR. AZPE e AZPV) / dados de junho/2025. O HISTORICO DA GESTORA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADO, A QUALQUER MOMENTO OU
SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.
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MATERIAL PUBLICITARIO

Originagcao, Monitoramento e Gestao Ativa AZQUEST

—PANORAMA —

A AZ Quest e a AZ Quest Panorama possuem histérico de gestdo ativa em fundos de crédito
privado

Originacgao e estruturagao Monitoramento apos Maturacgao e devolugdo do

do porifélio o desembolso capital

= Relacionamento direto com = Acompanhamento direto das métricas * Monitoramento recorrente do fluxo de juros
executivos e acionistas das empresas de desempenho do empreendimento e e amortizacdo contratados nas operacoes;
fomadoros; dos tomadores dos recursos; = Capturade valor através das alavancas de
= QOriginacdo feita internamente pelo = Confrole da evolucdo de obras e maximizacdo de retorno, tais como prémio de
time da AZ Quest Panorama; qualidade da carteira de recebiveis, com recompra ou prémio de liquidacdo
suporte de prestadores de servico antecipada;

= Estruturacdo apoiada por assessores

juridicos e parceiros estratégicos de experientes. = Devolugdo aos investidores proveniente
mercado. = Gestdo ativa do capital nos trés primeiros de amortizacdes das operacdes nos 2 anos
anos, com reinvestimento apenas do finais.
principal —juros e flat fees sGo sempre
distribuidos.

Fonte: AZ Quest Panorama; As informacgdes contidas neste slide tratam-se do processo de investimento desenvolvido pela Gestora com base em suas politicas internas. Nao hd garantia de
que potenciais oportunidades estardo disponiveis para a Gestora, nem de que a Gestora serd capaz de identificar oportunidades de investimento apropriadas, implementar sua estratégia de
investimento, alcancar seus objetivos ou evitar perdas substanciais. Ndo hd garantia de que as informacdes aqui indicadas ndo sofram alteracdes no longo ou curto prazo, podendo ocorrer
alteracdes nas politicas internas de atuacdo da Gestora.
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MATERIAL PUBLICITARIO

NZQUEST

—PANORAMA —

u Fatores de Risco
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MATERIAL PUBLICITARIO

(1) Risco de nao aquisicao dos Ativos-Alvo constantes do pipeline indicativo do Fll Master —~PANORAMA —

N&o obstante a previsdo de que os recursos captados na Oferta ser@o destinados, direta ou indiretamente, a aquisic@o de CRI e demais Ativos-Alvo pelo FlI
Master, nesta data, nem o Fundo nem o FIl Master celebraram quaisquer instrumentos vinculantes que Ihes assegurem o direito a aquisicdo de ativos previamente
determinados. Trata-se, portanto, de uma estrutura “blind pool”, em que a alocacdo dos recursos dependerd da identificacdo de oportunidades de investimento
pela Gestora.

O pipeline indicativo apresentado no Prospecto foi estruturado com base na estratégia de investimento que a Gestora pretende adotar na gestdo da carteira do
FIl Master, estando sujeito a conclusdo satisfatéria dos respectivos processos de due diligence juridica, técnica e de crédito, bem como d negociacdo e
formalizacdo dos documentos definitivos das operacdes de securitizacdo.

Adicionalmente, a efetiva aquisicdo de determinados CRI ou outros Atfivos-Alvo pelo Fll Master poderd estar condicionada a aprovacdo prévia, pelos cofistas do
Fundo, em Assembleia de Conflito de Interesses convocada para orientar o voto do Fundo na Assembleia de Conflito de Interesses do Fll Master que deliberara
sobre operacdes envolvendo potenciais conflitos de interesses, nos termos da regulamentacdo aplicdvel.

Nesse confexto:

(i) o Fll Master poderd, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou nenhum dos CRI ou demais Ativos-Alvo constantes do pipeline indicativo;

(i) eventual ndo aprovacdo, pelos cotistas do Fundo, das matérias submetidas & Assembleia de Conflito de Interesses poderd impedir o Fll Master de adquirir
determinados CRI ou ativos integrantes do pipeline indicativo; e

(i) ainda que sejam celebrados instrumentos vinculantes visando a aquisicdo de determinados CRI ou Ativos-Alvo, ndo hd garantia de que as respectivas
tratativas negociais serdo concluidas com éxito, uma vez que a concretizacdo das aquisicoes dependerd da implementacdo de diversas condicdes precedentes,
incluindo, mas ndo se limitando a, conclusdo satisfatéria das negociacodes definitivas, verificacdo da qualidade dos créditos imobilidrios subjacentes, formalizacdo
dos documentos da transacdo e realizacdo da presente Oferta.

Dessa forma, os CRI e demais ativos listados no pipeline indicativo possuem cardter meramente estimativo e ndo constituem compromisso de investimento por
parte do Fundo ou do Fll Master, sendo possivel que os recursos captados sejam destinados & aquisicdo de outros CRI ou ativos elegiveis, em linha com a Politica
de Investimento do Fll Master.

Tal circunst@ncia poderd impactar adversamente os resultados projetados no Estudo de Viabilidade, estando os Cotistas sujeitos & discricionariedade da Gestora
na selecdo dos CRI e demais ativos que serdo objeto de investimento, bem como ao risco de que determinados investimentos inicialmente previstos nGdo possam
ser redlizados em razdo da ndo implementacdo das condicdes necessdrias & sua aquisicdo, inclusive, conforme aplicdvel, a aprovacdo em Assembleia de
Cotistas ou a verificacdo de riscos de crédito superiores aos aceitaveis.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(I1) Risco de potencial conflito de interesses —PANORAMA —

Determinados atos que caracterizem situacoes de conflito de interesses enfre o Fll Master e a Administradora, bem como entre o Fll Master e a Gestora,
dependem de aprovacdo prévia, especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos fermos do artigo 31 do Anexo Normativo lll da Resolucdo CVM 175.
Ndo é possivel assegurar que, futuramente, eventuais contratacdes ou aquisicdes de CRI ndo caracterizardo situacdes de conflito de interesses efetivo ou
potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais & Classe e aos Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo Il da Resolucdo CVM 175, do Oficio-Circular n°
01/2020 - CVM/SRE, e de decisdes do colegiado da CVM, as seguintes hipdteses sdo exemplos de situacdes de conflito de inferesses: I. a aquisicdo, locacdo,
arrendamento ou exploracdo do direito de superficie, pela Classe, de imdvel de propriedade da Administradora, Gestora ou de pessoas a eles ligadas; ll. a
alienacdo, locacdo, arrendamento ou exploracdo do direito de superficie de imdével integrante do patriménio da Classe tendo como contraparte a
Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas; lll. a aquisicdo, pela Classe, de imdvel ou CRI de propriedade de devedores da Administradora e/ou da
Gestora, uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor; IV. a confratacdo, pela Classe, de pessoas ligadas a Administradora ou a Gestora para prestacdo
dos servicos referidos no artigo 27 do Anexo Normativo lll da Resolucdo CVM 175, exceto a distribuicdo de cotas constitutivas do patrimdnio inicial de Classe; e V.
a aquisicdo, pela Classe, de valores mobilidrios de emissdo da Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades mencionadas no
pardgrafo Unico do artigo 41 do Anexo Normativo lll da Resolucdo CVM 175.

O rol acima é meramente exemplificativo, sendo certo que situacdes similares as acima listadas poderdo ser consideradas como situacoes de conflito de
interesses, ficando, portanto, sujeitas a aprovacdo prévia, especifica e informada em assembleia geral de cofistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Il
da Resolucdo CVM 175. Caso venham a existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em assembleia geral de cotistas
especifica, a exemplo da Assembleia Origindria da Classe, respeitando os quéruns de aprovacdo estabelecidos, estes poderdo ser implementados, mesmo que
ndo ocorra a concorddncia da totalidade dos Cotistas.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(lll) Risco de nao aquisicao dos ativos do pipeline indicativo do Fll Master —~PANORAMA —

Conforme descrito no Regulamento do Fundo, bem como na secdo 3.1 do Prospecto, o Fundo alocard, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
patrimoénio liquido em Cotas Seniores do Fll Master, cuja carteira serd composta preponderantemente por CRI. Ainda que sejam assinadas propostas vinculantes
para a aquisicdo dos CRI pelo Fll Master, ndo é possivel assegurar que as tratativas negociais com os cedentes, originadores ou emissores dos CRI avancem, tendo
em vista que a concretizacdo dos negdcios poderd depender da implementacdo de determinadas condigcdes estabelecidas, incluindo, mas ndo se limitando a,
realizacdo da presente Oferta, aprovacdo em comité de crédito, verificacdo da qualidade dos lastros imobilidrios ou fatores exdgenos ndo factiveis de previsGo
neste momento. Nesse sentido, os Investidores devem considerar que o investimento do Fundo no Fll Master poderd ndo se concretizar por meio da utilizacdo dos
recursos a serem captados na Oferta, de forma que o Fll Master poderd investir em CRI que ndo estejam indicados no pipeline e, consequentemente, poderd
afetar o resultado indicado no Estudo de Viabilidade. Nesse cendrio, o Cotista estard sujeito & discricionariedade da Gestora na selecdo dos CRI que serdo objeto
de investimento, de modo que uma escolha inadequada de CRI pela Gestora poderd trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

(IV) Risco de crédito dos CRI e demais Ativos-Alvo do Fll Master

Os devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI integrantes da carteira do Fll Master, bem como os emissores ou coobrigados de titulos que
eventualmente componham essa carteira, podem ndo cumprir suas obrigacdes de pagamento do principal e dos respectivos juros, conforme aplicavel. Os CRI e
demais titulos de divida que poderdo integrar a carteira do Fll Master, e consequentemente impactar a Classe, estdo sujeitos & capacidade de seus emissores e
dos devedores dos lastros que compdem tais ativos de honrar os compromissos assumidos. Eventos que afetem as condicdes financeiras dos devedores finais dos
créditos imobilidrios, bem como alteracdes nas condicdes econdmicas, legais ou politicas que comprometam sua capacidade de pagamento, podem gerar
impactos significativos nos precos e na liquidez dos CRI. Nessas circunstdncias, a Gestora poderd enfrentar dificuldades para liquidar ou negociar os CRI pelo
preco ou no momento desejado, o que poderd resultar em problemas de liquidez para a Classe.

Adicionalmente, variacdes negativas no valor dos CRI da carteira do Fll Master poderdo impactar adversamente o patriménio da Classe, a rentabilidade e o valor
de negociacdo das Cotas. Mudancas na percepcdo da qualidade de crédito dos devedores dos lastros imobilidrios, ainda que ndo fundamentadas, também
podem afetar os precos dos CRI e sua liquidez no mercado secunddrio.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(V) Risco de nao cumprimento das Condigoes Precedentes do Contrato de Distribvicao

NZQUEST

—PANORAMA —
O Contrato de Distribuicdo prevé diversas Condicoes Precedentes, sendo certo que o cumprimento dos deveres e obrigacdes do Coordenador Lider previstos no
Contrato de Distribuicdo estd condicionado, mas ndo limitado, ao atendimento das referidas Condicdes Precedentes, cujo atendimento deverd ser verificado até

a data de obtencdo do registro automdatico da Oferta na CVM (devendo ser mantidas até a Ultima Data de Liquidacdo) ou até a data de encerramento da
Oferta, as quais estdo descritas no item 11.1 do Prospecto.

Conforme previsto no Contrato de Distribuicdo e no item 11.1 do Prospecto, as condicdes precedentes foram acordadas entre o Coordenador Lider e os
Ofertantes de forma a resguardar a suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade dos documentos da Oferta e demais informacdes fornecidas ao
mercado durante a Oferta e em cumprimento ao dever de diligéncia do Coordenador Lider.

Caso seja verificado o ndo atendimento de uma ou mais Condicdes Precedentes até a data da obtencdo do registro automdatico da Oferta pela CVM ou, até a
Ultima Data de Liquidacdo da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider avaliard, no caso concreto, se houve aumento relevante dos
riscos inerentes a propria Oferta e poderd optar por conceder prazo adicional para seu implemento ou, caso ndo haja aumento relevante dos riscos inerentes &
propria Oferta, renunciar a referida Condicdo Precedente, observado o disposto no Contrato de Distribuicdo. A ndo implementacdo de qualguer uma das
Condicoes Precedentes, que ndo tenham sido dispensadas por parte do Coordenador Lider, ensejard a inexigibilidade das obrigacdes do Coordenador Lider,
bem como eventual requerimento de modificacdo ou de revogacdo da Oferta, caso o requerimento de registro da Oferta j& tenha sido apresentado, nos termos
do artigo 67 conjugado com o artigo 70, paragrafo 4° da Resolucdo CVM 160 e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n® 10/2023/CVM/SRE. Neste caso, se a Oferta j&
tiver sido divulgada publicamente por meio do aviso ao mercado e o registro da Oferta ainda ndo tenha sido obtido, poderd ser tratado como modificacdo da
Oferta, podendo implicar na resilicdo do Contrato de Distribuicdo ou, se o registro da Oferta ja tiver sido obtido, poderd ser tratado como evento de rescisdo do
Contrato de Distribuicdo, provocando, portanto, a revogacdo da Oferta.

Em caso de rescisdo do Contrato de Distribuicdo, tal rescisdo importard no cancelamento de registro da Oferta, causando, portanto, perdas financeiras a Classe,
bem como aos investidores. Em caso de cancelamento da Oferta, todas as intencdes e ordens de investimentos serdo automaticamente canceladas, observados
os procedimentos descritos neste Prospecto, e os Ofertantes e o Coordenador Lider ndo serdo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos
potenciais investidores.

A possibilidade de cancelamento da Oferta deve ser levada em consideracdo no momento de decisdo de investimento pelos Investidores, sob risco de gerar
prejuizos aos investidores. Ndo hd garantias de que, em caso de cancelamento da Oferta, estdo disponiveis para investimentos ativos com prazos, riscos e retorno
semelhantes aos valores mobilidrios objeto da presente Oferta.

Para mais informacdes acerca das Condicdes Precedentes da Oferta, veja o item 11.1 da secdo “11. Contrato de distribuicdo de valores mobilidrios”, do
Prospecto.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(V1) Risco de Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta C PANORAMA —

Nos tfermos da regulamentacdo em vigor, poderd ser aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior
a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no dmbito da Oferta (sem considerar eventuais Cotas do Lote Adicional), ndo serd permitida a
colocacdo de Cotas a Pessoas Vinculadas e os documentos de aceitacdo das Pessoas Vinculadas serdo automaticamente cancelados.

A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta poderd reduzir a quantidade de Cotas para os demais Investidores, reduzindo a liquidez dessas Cotas
posteriormente no mercado secunddrio, uma vez que as Pessoas Vinculadas podem optar por manter suas Cotas fora de circulacdo, influenciando, assim, a
liquidez. A Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider ndo tém como garantir que o investimento nas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrerd ou que
referidas Pessoas Vinculadas ndo optardo por manter suas Cotas fora de circulacdo, o que poderd reduzir a liquidez das Cotas no mercado secunddrio e,
consequentemente, afetar os Cotistas.

(VII) Risco de flutuagao no valor dos Ativos-Alvo

Como o FIl Master investird preponderantemente em CRI, o risco de flutuacdo estd diretfamente relacionado & qualidade dos créditos imobilidrios que lastreiam
esses titulos, a liquidez do mercado secunddrio de CRI e as condicdes econdmicas e financeiras dos respectivos devedores. Alteracdes na percepcdo de risco de
crédito, mesmo que ndo fundamentadas em eventos concretos de inadimpléncia, podem impactar negativamente os precos dos CRI no mercado secunddrio e
sua liquidez, afetando o valor patrimonial das cotas do Fll Master e, consequentemente, das Cotas do Fundo.

A eventual desvalorizacdo dos imdveis que compdem os lastros ou garantias dos CRI pode afetar a razdo de garantia das operacdes de securitizacdo, reduzindo
a seguranca do crédito e, consequentemente, o valor de mercado dos CRI. Esse cendrio pode se materializar, por exemplo, em caso de execucdo das garantias,
qguando a alienacdo dos imdveis resultar em valores inferiores aos saldos devedores, comprometendo a recuperacdo dos créditos e o retorno esperado pelo Fli
Master e, indiretamente, pelo Fundo.

A rentabilidade do Fundo também depende do potencial econdmico das regides onde se localizam os imdveis que originam os recebiveis imobilidrios dos CRI. Tal
andlise deve considerar ndo apenas o cendrio atual, mas também sua evolucdo no médio e longo prazo, pois eventual deterioracdo econdmica dessas regides
pode impactar a capacidade de pagamento dos devedores, afetando diretamente os fluxos de pagamento dos CRI e, por consequéncia, a distribuicdo de
rendimentos e o valor das Cotas.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(VIII) Risco de baixa liquidez das Cotas no mercado de balcao C PANORAMA —

N&o existe, atualmente, um mercado ativo e liquido para as Cotas, e tal mercado poderd ndo se desenvolver. As Cotas serdo registradas para negociacdo no
mercado secunddrio em ambiente de balcdo, que historicamente apresenta liquidez significativamente inferior & do ambiente de bolsa. Dessa forma, o investidor
poderd ndo dispor de valores referenciais de preco de mercado além do valor patrimonial, calculado periodicamente pela Administradora, o que pode dificultar
a precificacdo e a venda das Cotas.

A auséncia de liquidez poderd limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as Cotas pelo preco e no momento desejados. Na falta de um
mercado comprador ativo, o investidor poderd ndo obter o preco de venda pretendido e, inclusive, ter como Unica alternativa a venda das Cotas por valores
significativamente inferiores ao preco de aquisicGo ou ao valor patrimonial, causando-lhe prejuizo, especialmente em cendrios de baixa no mercado ou de
deterioracdo da qualidade de crédito dos CRI que compdem a carteira do Fll Master.

(1X) Risco imobilidrio relacionado aos lastros dos CRI

Refere-se a eventual desvalorizacdo dos imoéveis que servem de lastro ou garantia aos CRI integrantes da carteira do Fll Master, ocasionada por fatores como, mas
ndo se limitando a: (i) fatores macroeconémicos que afetem a economia como um todo; (i) mudancas de zoneamento ou regulatdrias que impactem
diretamente a localizacdo dos imdveis, seja aumentando a oferta de imdveis (o0 que pode pressionar os precos para baixo) ou restringindo usos possiveis, limitando
sua valorizacdo ou potencial de revenda; (iii) alteracdes socioecondmicas que afetem exclusivamente as regides onde os imdveis se encontram, deteriorando a
drea de influéncia; (iv) mudancas desfavordveis no transito ou na infraestrutura que limitem, dificultem ou impecam o acesso aos imoveis; (v) restricoes futuras de
infraestrutura ou servicos publicos, como capacidade elétrica, telecomunicacdes, transporte publico, entre outros; e (vi) expropriacdo (desapropriacdo) dos
imdéveis, caso a indenizacdo ndo reflita o valor de mercado do ativo.

Esses acontecimentos podem afetar a razdo de garantia dos CRlI e a capacidade de recuperacdo dos créditos em caso de execucdo, impactando
negativamente o patrimdnio do Fll Master e, consequentemente, do Fundo, sua rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(X) Risco decorrente do escopo restrito da diligéncia juridica e da auséncia de auditoria exaustiva dos CRI —PANORAMA —

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no dmbito da Oferta foi conduzida com escopo restrito, voltado primordialmente & verificacdo da
consisténcia e da veracidade das informacdes constantes do Prospecto. Esse procedimento ndo se confunde com auditorias juridicas, contdbeis, cadastrais ou
técnicas dos CRI potenciais, tampouco com auditorias independentes dos créditos imobilidrios subjacentes, das garantias ou da documentacdo de cessdo, que
ndo foram objeto de verificacdo exaustiva no contexto da Oferta. Em razdo desse escopo limitado, ndo € possivel estabelecer que todos os riscos juridicos,
regulatdrios, operacionais, de crédito e de formalizacdo relacionados aos CRI estejam integralmente refletidos no Prospecto.

Considerando que a politica de investimento do Fundo contempla a alocacdo, no minimo, de 95% de seu patriménio em cotas do Fll Master, e que o Fll Master
investird preponderantemente em CRI, o processo de andlise e confratacdo de novos CRI poderd se basear em informacgdes e declaracdes fornecidas por
originadores, estruturadores, securitizadoras, agentes fiducidrios, custodiantes, servicers e demais terceiros, as quais podem conter imprecisdes, omissdes ou
inconsisténcias ndo detectadas em revisdes amostrais, documentais ou de aderéncia regulatéria. Adicionalmente, a estruturacdo, a cessdo e a formalizacdo dos
creditos imobilidrios e garantias subjacentes aos CRI podem apresentar vicios, nulidades, limitacdes de exequibilidade, insuficiéncias ou restricdes que venham a
reduzir a recuperabilidade, a prioridade ou o valor de tais garantias.

A ndo conclusdo da aquisicdo de determinados CRI pelo Fll Master em razdo do descumprimento de condi¢cdes precedentes, de questdes documentais, de
constatacdes em diligéncias complementares ou de eventos supervenientes, bem como a eventual materializacdo de passivos, contingéncias ou riscos ndo
identificados (ou subestimados) no Estudo de Viabilidade ou nos processos internos de andlise de crédito, poderd impactar adversamente a rentabilidade do
Fundo e, consequentemente, o retorno dos Cotistas. Entre tais riscos, sem prejuizo de outros, incluem-se: divergéncias na elegibilidade e na documentacdo dos
lastros imobilidrios; defeitos na constituicdo, na manutencdo ou na execucdo de garantias; inadimplemento, deterioracdo de crédito ou reestruturacdes dos
devedores finais; falhas na segregacdo de fluxos, na custddia e no controle de lastros; eventos de revisdo de critérios de elegibilidade ou de gatilhos de reforco de
crédito; bem como riscos juridicos relacionados & cessdo de créditos, a insolvéncia de partes envolvidas e & interpretacdo ou alteracdo de normas aplicdveis d
securitizacdo.

Ainda que o Fll Master venha a realizar, quando cabivel, diligéncias adicionais na ocasido de cada investimento em CRI, tais diligéncias poderdo ndo identificar
todos os passivos, confingéncias e riscos atrelados aos CRI e seus créditos imobilidrios subjacentes, ou poderdo fazé-lo em extensdo inferior a efetivamente
verificavel, inclusive em razdo de limitagcdes de acesso a informagdes, de sigilo, de tempo, de custo ou de metodologias utilizadas. Caso tais riscos se materializem,
inclusive em magnitude superior 4 inicialmente estimada, o desempenho dos CRI adquiridos poderd ser negativamente afetado, com impactos adversos sobre o
valor das cotas do Fll Master, da Classe, a distribuicdo de rendimentos e a rentabilidade do Fundo.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(XI) Risco decorrente da propriedade indireta sobre os CRI C PANORAMA —

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

(XI1) Riscos relacionados a fatores macroeconémicos e politica governamental

O Fundo estd sujeito, direta ou indiretamente, das variacdes e condicdes dos mercados de titulos e valores mobilidrios, que sdo afetados principalmente pelas
condicoes politicas e econdmicas nacionais e internacionais. O Fundo desenvolverd suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito aos efeitos da politica
econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia, realizando relevantes mudancas em suas politicas. As
medidas do governo brasileiro para controlar a inflagcdo e implementar as politicas econdmica e monetdria tém envolvido, no passado recente, alteracdes nas
taxas de juros, intervencdes no mercado de cdmbio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condicdes
macroecondmicas, podem impactar significativamente a economia e o mercado de capitais nacional, afetando, em especial, os CRI que compdem a carteira
do Fll Master. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros
ou influenciar a politica fiscal vigente poderd impactar os negdcios, as condicdes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente distribuicdo
de rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das
taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Como exemplo, algumas consequéncias dos riscos
macroecondmicos sdo: (i) aumento das taxas de juros que poderiam reduzir o apetite por CRI no mercado secunddrio ou impactar negativamente a capacidade
de pagamento dos devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI; (i) aumento da inflacdo que poderia comprometer a capacidade de pagamento
dos devedores dos CRI ou impactar o valor real dos recebiveis; e (i) alteracdes da politica habitacional ou de crédito que poderiam reduzir a disponibilidade de
novos CRI para aquisicdo ou afetar a qualidade dos créditos existentes.

(X1) Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento nas Cotas constitui aplicacdo em valores mobilidrios de renda varidvel, uma vez que a rentabilidade das Cotas estd diretamente vinculada ao
desempenho dos ativos que compdem o patrimdnio da Classe. Considerando que o Fundo é estruturado como fundo feeder que investird, no minimo, 5% de seu
pafriménio em cotas do Fll Master, e que este investird preponderantemente em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI), a rentabilidade do Fundo
dependerd, em Ultima insté@ncia, do desempenho dos créditos imobilidrios que lastreiam os CRI e da gestdo desses ativos pela Gestora. A variagcdo do valor das
Cotas decorre do resultado das operacoes realizadas com tais ativos e das condicdes de mercado, ndo havendo garantia de rentabilidade ou de preservacdo
do capital investido.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(XIV) Risco de nao materializagao das perspectivas contidas nos documentos da Oferta —~PANORAMA —

O Prospecto contém informacdes acerca do Fundo, do Fll Master, do mercado de CRI e de crédito imobilidrio, dos CRI e demais Ativos-Alvo que poderdo ser
objeto de investimento pela Classe, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e incertezas. Ndo hd garantia de
que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas do Prospecto. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias
indicadas no Prospecto. Adicionalmente, as informacdes contidas no Prospecto em relacdo ao Brasil e & economia brasileira sdo baseadas em dados publicados
pelo Banco Central do Brasil, pelos 6rgdos publicos e por outras fontes independentes. As informacdes sobre o mercado de CRI e imobilidrio apresentadas ao
longo do Prospecto foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacdes publicas e publicacdes do setor.

Ndo hd garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias
indicadas neste Prospecto, podendo resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

(XV) Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Nos confratos que lastreiam a emissdo dos CRI, quando houver possibiidade de pagamento antecipado dos créditos imobilidrios pelos devedores, tal
antecipacdo poderd afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de remuneracdo, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada
do investimento. Para os CRI que preveem condicdes para vencimento antecipado, a companhia securitizadora emissora poderd promover o resgate
antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Nessa hipdtese, os investimentos do Fll Master, e consequentemente da Classe, nesses
CRI poderdo sofrer perdas financeiras, seja pela ndo realizacdo do retorno esperado, seja pela dificuldade da Gestora em reinvestir os recursos a taxas
equivalentes ds originalmente pactuadas.

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

O patriménio separado constituido em favor dos titulares dos CRI ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da companhia securitizadora, sendo a Unica
fonte de pagamento o fluxo de recebiveis dos contratos imobilidrios cedidos. Assim, o recebimento integral e tempestivo dos valores devidos ao FIl Master, e
consequentemente a Classe, depende exclusivamente do adimplemento dos devedores dos contratos imobilidrios, em tempo hdbil para cumprimento das
obrigacdes previstas nos termos de securitizacdo. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econdmico-financeira dos devedores poderd comprometer a
capacidade do pafriménio separado de honrar suas obrigacdes, impactando negativamente o pagamento dos CRI e, em Ultima insténcia, os rendimentos
distribuidos aos Cotistas.
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(XVI) Risco de mercado das Cotas —~PANORAMA —

Considerando que a aquisicdo de Cotas representa um investimento de longo prazo, € possivel que haja oscilacdes no valor de mercado das Cotas para
negociacdo no mercado secunddrio no curto prazo, podendo inclusive resultar em perdas do capital aplicado ou na auséncia de demanda para venda das
Cotas nesse mercado. O valor de mercado das Cotas pode sofrer variacdes que ndo reflitam necessariaomente o valor patrimonial das cotas do Fll Master ou dos
CRI que compdem sua carteira.

(XVII) Risco de mercado dos CRI

Os CRI que compdem a carteira do FIl Master estdo sujeitos a variagcoes de valor e rentabilidade decorrentes das flutuacdes de precos, cotacdes de mercado e
critérios de precificacdo aplicdveis. Os CRI sdo tipicamente remunerados por indices de precos (como IPCA ou IGP-M) ou taxas de referéncia (como CDI),
acrescidos de taxa de juros pré-fixada, estando, portanto, expostos as oscilacdes das taxas de juros praticadas no mercado, especialmente em relacdo as datas
de vencimento dos titulos. Movimentos de abertura ou fechamento das taxas de juros de mercado podem impactar significativamente o valor de marcacdo a
mercado dos CRI.

Em cendrios de desvalorizacdo dos CRI que compdem a carteira do Fll Master, o patrimdnio liquido do Fundo poderd ser negativamente impactado. Nessas
circunst@ncias, a Gestora poderd ser obrigada a alienar ou liquidar CRI a precos depreciados, o que poderd influenciar adversamente o valor das Cotas e a
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

(XVII) Riscos relacionados ao registro provisoério dos CRI e a capacidade da securitizadora

Conforme previsto no Regulamento, o Fll Master poderd investir em CRI que estejam registrados de forma proviséria na CVM. Caso o registro definitivo ndo seja
concedido, a companhia securitizadora emissora deverd promover o resgate antecipado dos CRI. Entretanto, se os recursos provenientes da integralizacdo j&
tiverem sido utilizados para pagamento dos cedentes ou originadores, a securitizadora poderd ndo dispor de liquidez imediata para efetuar tal resgate, o que
pode impactar negativamente o retorno do investimento do Fll Master e, consequentemente, do Fundo.

LEIA O REGULAMENTO, A LAMINA E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”

293



MATERIAL PUBLICITARIO

(XIX) Riscos relacionados a afetagdo patrimonial e obrigagées fiscais da securitizadora —PANORAMA —

A Medida Proviséria n°® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que normas que preveem afetacdo ou separacdo de patrimdnio ndo produzem
efeitos em relacdo a débitos fiscais, previdencidrios ou frabalhistas da securitizadora. Assim, credores dessas obrigacdes poderdo concorrer com os titulares dos CRI sobre
os créditos imobilidrios que lastreiom a emissdo, em caso de faléncia da securitizadora. Nessa hipdtese, os créditos imobilidrios afetados podem ndo ser suficientes para o
pagamento integral dos CRI apds a quitacdo das obrigacdes da securitizadora, incluindo despesas da emissdo, impactando negativamente o Fll Master e o Fundo.

Caso a securitizadora emissora dos CRI ndo honre suas obrigagdes fiscais, previdencidrias ou frabalhistas, os créditos imobilidrios e demais ativos integrantes dos
pafrimdnios separados poderdo ser acessados para liquidacdo desses passivos, afetando a capacidade da securitizadora de cumprir suas obrigacdes decorrentes dos
CRlI e, consequentemente, impactando negativamente o patrimdnio do Fll Master e da Classe.

O Governo frequentemente altera a legislacdo tributdria aplicavel a investimentos financeiros, incluindo CRI. Alteracdes futuras poderdo reduzir a rentabilidade dos CRI
para o Fll Master e, consequentemente, para o Fundo. Atualmente, por forca da Lei n° 12.024/09, os rendimentos de CRI auferidos por fundos imobilidrios que atendam a
determinados requisitos sdio isentos de IR. Eventuais mudancas que eliminem essa isencdo, aumentem aliquotas ou criem novos tributos aplicéveis aos CRI poderdo afetar
negativamente a rentabilidade do Fll Master e, indiretamente, do Fundo e de seus Cotistas.

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

O Fundo ird investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido em Cotas Seniores do FIl Master, embora o regulamento do Fll Master
determine que os recursos sejam aplicados primordialmente em CRI, ndo hd, nesta data, CRI ou ativos previamente definidos para aquisicdo. Trata-se, portanto, de um
fundo “blind pool”, em que a alocacdo dos recursos dependerd da identificacdo de oportunidades de investimento pela Gestora, a seu exclusivo critério, observada a
politica de investimentos do Fll Master.

Dessa forma, o Fll Master poderd adquirir um ou mais CRI mencionados no pipeline indicativo constante do Prospecto ou, ainda, ndo adquirir nenhum deles, utilizando os
recursos provenientes da Oferta em outros CRI elegiveis. Mesmo que sejam firmadas propostas vinculantes para aquisicdo de determinados CRI, ndo é possivel assegurar
a concretizacdo das negociacodes, pois sua efetivacdo dependerd do cumprimento de diversas condicdes, incluindo, mas ndo se limitando a: (i) conclusdo satisfatéria
das negociacdes definitivas e celebracdo dos documentos correspondentes; (i) conclusdo satisfatéria da due diligence dos CRI e seus lastros; e (i) realizacdo da
presente Oferta, além de fatores externos imprevisiveis.

Nesse sentido, os investidores devem considerar que os CRI indicados no pipeline ndo podem ser considerados como ativos pré-determinados para aquisicdo com os
recursos da Oferta. O Fll Master poderd investir em CRI ndo mencionados no Prospecto, o que poderd impactar os resultados projetados no Estudo de Viabilidade. Nessa
hipdtese, o Cotista estard sujeito a discricionariedade da Gestora na selecdo dos CRI, existindo risco de escolha inadequada de ativos com perfil de crédito ou de
remuneracdo diversos do esperado, o que poderd acarretar prejuizos aos Cofistas.
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(XXI) Riscos institucionais e politicos —~PANORAMA —

O governo federal pode intervir na economia brasileira e promover alteracdes significativas em suas politicas e normas, impactando diversos setores e segmentos.
As afividades do Fundo, sua situacdo financeira e seus resultados poderdo ser afetados de forma relevante por mudancas em politicas ou regulamentacoes
relacionadas, por exemplo, a taxas de juros, controles cambiais, restricdes a remessas ao exterior, flutuacdoes cambiais, inflacdo, liquidez dos mercados financeiro e
de capitais, politica fiscal, instabilidade social e politica, alteracdes regulatdrias, entre outros eventos politicos, sociais e econdmicos ocorridos no Brasil. Tais
eventos podem impactar significativamente o mercado de CRI e de crédito imobilidrio, afetando a capacidade de pagamento dos devedores dos lastros dos
CRI.

Em cendrios de elevacdo da taxa de juros, por exemplo, os precos dos CRI integrantes da carteira do Fll Master, e consequentemente da Classe, podem sofrer
impactos negativos em sua marcacdo a mercado. Adicionalmente, o aumento das taxas de juros pode comprometer a capacidade de pagamento dos
devedores dos créditos imobilidrios que lastreiaom os CRI. Esses fatores adversos podem reduzir o patriménio da Classe, afetar sua rentabilidade e influenciar
negativamente o valor de negociacdo das Cotas.

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

(XXII) Riscos tributdrios

As regras tributdrias aplicéveis aos fundos de investimento imobilidrios e aos CRI podem vir a ser modificadas no contexto de uma eventual reforma tributdria, bem
como em virtude de novo entendimento acerca da legislacdo vigente, sujeitando o Fundo, o Fll Master ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacdo diferente da Administradora quanto ao ndo
enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operacdes realizadas pelo Fundo.
Nessas hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS e Contribuicdo Social nas mesmas condicdes das demais pessoas
juridicas, com reflexos na reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas, ou teria que passar a recolher os tributos aplicdveis sobre determinadas operacdes que
anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os fributos incidentes em operacodes j& concluidas. Ambos os
casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cofistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei n® 9.779/99 estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio ndo tém sua tributacdo equiparada & das pessoas juridicas desde que ndo apliqguem recursos em 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.
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(XXI1) Riscos tributdrios - Continuagao —PANORAMA —

De acordo com a Lei n° 8.668/93, os rendimentos distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sdo tributados na fonte a aliquota
de 20% (vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso lll, da Lei n°® 11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaracdo de ajuste anual das
pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo
organizado. O referido beneficio fiscal, nos termos do artigo 3°, pardgrafo Unico, da mesma lei, (i) serd concedido somente nos casos em que o Fundo possua, No
minimo, 100 (cem) Cotistas, (ii) ndo serd concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas
ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do fotal de rendimentos auferidos pelo Fundo, e (iii) ndo serd
concedido ao Cotista pessoa fisica fitular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso 1° do artigo 2° da Lei n°
9.779/99. representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30%
(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim, considerando que, no dmbito do Fundo, ndo hd limite mdaximo de subscricdo por Investidor,
ndo fardo jus ao beneficio tributdrio acima mencionado (a) o Cotista pessoa fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da
totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
Fundo; (b) o Cofista pessoa fisica fitular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das
Cotas ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e/ou (c) o
Fundo, na hipdtese de ter menos de 100 (cem) Cotistas. Os rendimentos das aplicacdes de renda fixa e varidvel, com excecdo aos investimentos em letras
hipotecdrias, certificados de recebiveis imobilidrios, letras de crédito imobilidrio, cotas de fundos de investimento imobilidrio e de fundos de investimento nas
cadeias produtivas agroindustriais, realizadas pelo Fundo estardo sujeitas a incidéncia do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicdveis s pessoas
juridicas submetidas a esta forma de tributacdo, nos termos da Lei n° 8.668/93, o que poderd afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.

Ainda, o paragrafo Unico do artigo 10 da Lei n® 8.668/93 estabelece que o Fundo deverd distribuir a seus cotistas, no minimo, 5% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada
ano. A responsabilidade pela apuracdo dos lucros recai sobre os prestadores de servico essenciais do Fundo que, caso ndo observem o disposto no Regulamento,
poderdo causar prejuizos ao tratamento tributdrio do Fundo.

Dessa forma, o risco tributdrio engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer
tributos ou a revogacdo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo, o Fll Master ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. O fratamento
tributdrio do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de
alteracdo na legislacdo tributdria vigente.
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(XXI1) Riscos tributdrios - Continuagao —PANORAMA —

Adicionalmente, pode haver alteracdes futuras na legislacdo tributdria sobre CRI e demais investimentos financeiros que fazem parte da politica de investimentos
do FlI Master, de forma que referidas alteracdes poderdo eventualmente reduzir a rentabiidade do Fll Master em relacdo a esses investimentos e,
consequentemente, reduzir a rentabilidade dos Cotistas.

A parte da legislacdo tributdria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos da Classe, incluindo, mas ndo se limitando a matéria
de cdmbio e investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteracdes. Esses eventos podem impactar
adversamente o valor dos investimentos, bem como as condicdes para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das Cotas.

(XXIII) Risco regulatério

A legislacdo e regulamentacdo aplicdveis aos fundos de investimento imobilidrio, ds operacdes de securitizacdo de créditos imobilidrios, aos CRI, aos Cotistas e
aos investimentos realizados - incluindo, sem limitacdo, leis tributdrias, leis cambiais, normas sobre investimentos estrangeiros em cotas de fundos no Brasil e regras
emifidas pelo Banco Central e pela CVM - estdo sujeitas a alteracdes. Podem ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e érgdos reguladores nos
mercados, bem como moratdrias e mudancas nas politicas monetdria e cambial. Tais eventos podem impactar negativamente o valor das Cotas e as condicdes
para distribuicdo de rendimentos, inclusive regras de fechamento de cdmbio e remessa de recursos para o exterior. A aplicacdo de leis existentes e a
interpretacdo de novas normas tfambém podem afetar os resultados do Fundo e do FIl Master.

(XXI1V) Risco relacionado a execugdo das garantias dos CRI

Em caso de execucdo das garantias vinculadas aos CRI integrantes da carteira do Fll Master, poderd ser necessdrio suportar, direta ou indiretamente, diversos
custos adicionais, incluindo honordrios advocaticios para o patrocinio das causas, custas judiciais, despesas com avaliacdes e leildes. Adicionalmente, caso a
execucdo das garantias ndo seja suficiente para cobrir as obrigacdes financeiras associadas aos CRI, o Fll Master poderd sofrer perdas, impactando
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

(XXV) Riscos relacionados a liquidez dos CRI e das Cotas

Os CRI que compdem a carteira do Fll Master podem apresentar baixa liquidez no mercado secunddrio em comparacdo a outras modalidades de investimento,
dado que o mercado de CRI brasileiro ainda se encontra em desenvolvimento. Da mesma forma, os fundos de investimento imobilidrio, por determinacdo
regulamentar, sdo constituidos sob a forma de condominios fechados, ndo permitindo o resgate de suas Cotas. No mercado brasileiro, esses fundos podem
enconfrar pouca liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas no mercado secunddrio. Assim, o Investidor que adquirir Cotas da Classe deve estar ciente de
que se frata de um investimento de longo prazo.
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(XXV) Riscos relacionados a liquidez dos CRI e das Cotas — Continuagdo C PANORAMA —

O Regulamento prevé hipdteses em que a assembleia geral poderd deliberar pela liguidacdo da Classe, bem como situacdes em que o resgate das Cotas
poderd ocorrer mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, os Cotistas poderdo receber cotas do Fll Master ou, em Ultima
instGncia, participar de eventual liquidacdo do Fll Master, podendo enfrentar dificuldades para vender os ativos recebidos, o que pode impactar a realizacdo do
valor investido.

(XXVI) Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doengas

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis de fransmissdo por humanos, no Brasil ou nas demais partes do
mundo, pode levar a uma maior volatiidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressdo negativa sobre a economia
brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais doencas no Brasil, poderd afetar diretamente o mercado imobilidrio, o mercado de fundo de
investimento, o Fundo e o resultado de suas operacodes, incluindo em relagcdo aos ativos imobilidrios. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais
surtos, epidemias, pandemias ou endemias de doencas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe avidria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome
Respiratéria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS, podem ter um impacto adverso nas operacoes do mercado imobilidrio,
incluindo em relacdo aos ativos imobilidrios. 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 imobilidrio. Surtos, epidemias,
pandemias e/ou endemias de doencas também podem resultar em politicas de quarentena da populacdo ou em medidas mais rigidas de lockdown da
populacdo, o que pode vir a prejudicar as operacoes, receitas e desempenho do Fundo e dos imdveis que vierem a compor seu portfélio, bem como afetar o
valor das Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

(XXVII) Risco de patriménio liquido negativo e decretagdo de insolvéncia

Durante a vigéncia da Classe, existe o risco de a Classe vir a ter patrimoénio liquido negativo. Nessa hipdtese, o Administrador deverd: (i) suspender as subscricoes
de cotas; (i) elaborar, em conjunto com a Gestora, um plano de resolucdo do patrimdnio liquido negativo; e (i) convocar Assembleia Geral de Cotistas para
deliberar sobre referido plano. Caso o plano de resolucdo ndo seja aprovado em Assembleia Geral, os Cotistas deverdo deliberar sobre uma das seguintes
alternativas: (a) cobrir o patrimdnio liquido negativo, mediante aporte de recursos préprios ou de terceiros, em montante e prazo condizentes com as obrigacdes
da Classe, hipdtese que afasta a vedagdo disposta no art. 122, inciso |, alinea *b”, da Resolucdo CVM n° 175; (b) cindir, fundir ou incorporar a Classe a outro fundo
que tenha apresentado proposta previamente analisada pelos prestadores de servicos essenciais; (c) liquidar a Classe com patrimdnio liquido negativo, desde
que ndo remanescam obrigacdes a serem honradas pelo seu patrimoénio; ou (d) determinar que o Administrador ingresse com pedido de declaracdo judicial de
insolvéncia da Classe. Qualgquer dos cendrios acima poderd afetar negativamente os cotistas.
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(XVII) Risco de alteragdo da legislagdo aplicavel ao Fundo, aos CRI e/ou aos Cotistas —PANORAMA —

A legislacdo aplicavel ao Fundo, ao Fll Master, aos CRI, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacdo, leis tributdrias, leis
cambiais, normas sobre securitizacdo de créditos imobilidrios e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil,
estd sujeita a alteracdes. Poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6érgdos reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteracoes
das politicas monetdrias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢cdes para distribuicdo de
rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cdmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. A aplicacdo de leis existentes
e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma
tributdria ou de mudancas no marco legal da securitizacdo. O risco tributdrio engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo
diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer fributos ou a revogacdo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo, o FIl Master ou seus Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. O tratamento tributdrio do Fundo pode ser alterado a qualquer tfempo, independentemente de quaisquer medidas que
a Administradora adote ou possa adotar.

(XXIX) Riscos de alteragoes nas praticas contdbeis

As prdticas contdbeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboracdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio
advém das disposicoes previstas na Instrucdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro
de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades Anénimas”) e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contdbeis (“CPC"), diversos pronunciamentos,
orientacdes e interpretacdes técnicas foram emitidos pelo CPC e j& referendados pela CVM com vistas d adequacdo da legislacdo brasileira aos padrdes
internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobilidrios. A Instrucdo CVM 516 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e
decorre de um processo de consolidacdo de todos os atos normativos contdbeis relevantes relativos aos fundos de investimento imobilidrio editados nos 4
(quatro) anos anteriores a sua vigéncia. Referida instrucdo contém, portanto, a versdo mais atualizada das prdticas contdbeis emitidas pelo CPC, que sdo as
prdticas contdbeis atualmente adotadas no Brasil. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e interpretacoes emitidas pelo CPC
passem a ser adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboracdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio, a
adocdo de tais regras poderd ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstracdes financeiras do Fundo.
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(XXX) Risco juridico —PANORAMA —

A estrutura financeira, econdmica e juridica do Fundo, do FIl Master e dos CRI apoia-se em um conjunto de obrigacdes e responsabilidades contratuais e na
legislacdo em vigor. Em razdo da relativa maturidade do mercado de CRI e da escassez de precedentes jurisprudenciais em operacodes similares, poderd haver
perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabouco contratual estabelecido ou para discussdo judicial de
matérias relacionadas aos CRI e seus lastros.

A adocdo de interpretacdes por érgdos administrativos e pelo poder judicidrio que contrastem com as disposicdes do Regulamento, do regulamento do FIl Master
ou dos termos de securitizacdo dos CRI poderdo afetar negativamente o Fundo, a Classe e os Cofistas, independentemente das protecdes e salvaguardas
estabelecidas nesses documentos. O Regulamento foi elaborado em conformidade com a legislacdo vigente, especialmente a Resolucdo CVM 175 e o Codigo
Civil. Contudo, a jurisprudéncia a respeito das inovacodes trazidas pela regulamentacdo dos fundos de investimento e das operacdes de securitizacdo estd em
construcdo e sujeita a alteracdes que podem impactar as disposicoes dos referidos documentos.

(XXXI) Risco de decisoes judiciais desfavoraveis

O Fundo ou o Fll Master poderdo ser réus em diversas acdes, nas esferas civel, tributdria e frabalhista. Ndo hd garantia de que o Fundo ou o Fll Master venham a
obter resultados favordveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra eles venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que
possuam reservas suficientes para arcar com eventuais condenacodes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, € possivel que um aporte adicional de recursos seja
feito mediante a subscricdo e integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas.

Risco da morosidade da justica brasileira
(XXXII) Risco da morosidade da justica brasileira

O FIl Master podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos CRI e seus lastros, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do
sistema judicidrio brasileiro, a resolucdo de tais demandas poderd ndo ser alcancada em tempo razodvel. Ndo hd garantia de que o Fll Master obterd resultados
favordveis nas demandas judiciais relacionadas aos CRI e, consequentemente, poderd haver impacto negativo no patriménio do Fundo, na rentabilidade dos
Cotistas e no valor de negociacdo das Cotas.
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(XXXIII) Risco da marca¢ao a mercado dos CRI —~PANORAMA —

Os CRI e demais valores mobilidrios e ativos financeiros que compdem a carteira do Fll Master podem ser investimentos de médio e longo prazo (inclusive, em
alguns casos, de prazo indeterminado), com baixa liquidez no mercado secunddrio. O cdlculo do valor desses ativos para fins contdbeis do FIl Master e,
conseqguentemente, do Fundo, é realizado por meio da marcacdo a mercado, ou seja, seus valores sdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de
negociacdo no mercado ou pela melhor estimativa do valor que seria obtido em uma negociagdo.

A marcacdo a mercado dos CRI da carteira do FIl Master, utilizada para cdlculo do patrimdnio liquido das cotas do Fll Master e, consequentemente, da Classe,
pode ocasionar oscilacdes negativas no valor das Cotas, cujo cdlculo é feito pela divisdo do patrimbnio liquido pelo niUmero de Cotas emitidas. O valor de
mercado das Cotas poderd ndo refletir necessariamente seu valor patrimonial, especialmente em momentos de alta volatilidade no mercado de crédito
imobilidrio. Consequentemente, as Cotas da Classe podem sofrer variacdes negativas de preco, impactando adversamente sua negociacdo no mercado
secunddrio.

(XXXIV) Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de
resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer investimentos ou fransacdes em que a Gestora, a Administradora ou o Coordenador Lider tenha de
qualqguer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo € indicativo de possiveis resultados futuros, e
ndo hd qualquer garantia de que resultados similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. A rentabilidade passada ndo € garantia de rentabilidade futura. Os
investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo Administrador, pela Gestora ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de
Crédito ("FGC"). Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacdo, variacdo nas taxas de juros e indices de inflacdo e variacdo cambial.

(XXXV) Risco de amortizagao das Cotas Seniores do Fll Master e da consequente amortizagao das Cotas do Fundo

Nos termos do regulamento do Fll Master, as Cotas Seniores de emissdo do FIl Master poderdo ser amortizadas e canceladas, nos prazos e termos ali previstos. O
pagamento da amortizacdo das Cotas Seniores pode ndo ocorrer imediatamente caso o FIl Master ndo tenha recursos liquidos suficientes, o que dependerd do
fluxo de pagamentos dos CRI e da possibilidade de alienacdo de ativos no mercado secunddrio. Nessa hipdtese, o Fundo e, consequentemente, os Cotistas, em
caso de amortizacdo das Cotas Seniores, poderdo sofrer prejuizos em decorréncia de eventual pagamento a prazo da amortizagcdo. Em caso da consequente
amortizacdo das Cotas do Fundo, os Cotistas terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo nGo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma rentabilidade gerada pelo Fundo.
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(XXXVI) Risco de concentragao da carteira no Fll Master C PANORAMA —

A Classe concentrard, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patriménio liquido nas Cotfas Seniores de emissdo do Fll Master, caracterizando-se
como um fundo feeder. Embora a politica de investimento do FIl Master exija diversificacdo de seus investimentos em CRI, tal diversificacdo ndo garante que ndo
ocorra concentfracdo de riscos em determinados setores, regidoes geogrdficas ou tipos de crédito imobilidrio. Assim, qualquer perda isolada relativa aos CRI do FlI
Master poderd ter um impacto adverso significativo sobre o Fundo, sujeitando-o a maiores riscos de perdas do que estaria sujeito caso os investimentos estivessem
mais diversificados.

(XXXVII) Riscos relacionados as licengas e autorizagoes imobilidrias

Os imoveis investidos direta ou indiretamente podem apresentar iregularidades em relacdo as suas licencas e autorizagdes imobilidrias, quais sejam (i) licenca de
instalacdo e funcionamento, emitida pela Prefeitura competente; (i) Auto de Vistoria, emitido pelo Corpo de Bombeiros; e (i) o Auto de Conclusdo de obras,
também emitido pela Prefeitura competente. A falta e/ou irregularidade de referidas licencas e autorizacdes imobilidrias pode gerar, em caso de fiscalizacdo por
parte do Poder Publico: (a) notificacdo para regularizacdo, geralmente entre 15 (quinze) e 30 (trinta) dias; (b) multa administrativa, normalmente aplicada no
caso de o estabelecimento ndo ser regularizado dentro do prazo estabelecido pela autoridade competente; e (c) a interdicdo do estabelecimento, caso as
iregularidades persistam, o que poderd afetar adversamente as atividades e os resultados operacionais dos imodveis e, consequentemente, o patriménio, a
rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo das Cotas.

(XXXVIII) Risco operacional

Os ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pela Administradora e geridos pela Gestora, portanto os resulfados do Fundo dependerdo de
uma administracdo e uma gestdo adequada, a qual estard sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade
dos Cotistas.
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(XXXIX) Risco relativo a concentragdo e pulverizagao C PANORAMA —

Conforme dispde o Regulamento, ndo hd restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas por um Unico Cotista. Assim, poderd ocorrer situacdo em
gue um Unico Cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim,
a posicdo dos eventuais Cotistas minoritdrios. Nesta hipdtese, hd possibilidade de que deliberacdes sejam tomadas pelo Cotista majoritdrio em funcdo de seus
interesses exclusivos em detrimento da Classe e/ou dos Cotistas minoritdrios.

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

(XL) Risco decorrente da importancia da Gestora e sua substituicao

A substituicdo da Gestora pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situacdo financeira e seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pelo
Fundo dependem da Gestora e de sua equipe de pessoas, incluindo a originacdo de negdcios e avaliacdo de ativos com vasto conhecimento técnico,
operacional e mercadolégico do Ativo Alvo. Assim, a eventual substituicdo da Gestora poderd afetar a capacidade do Fundo de geracdo de resultado e,
consequentemente, afetar negativamente os Cotistas.

(XLI) Risco relativo a ndo substituicdo da Administradora ou da Gestora

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora e/ou a Gestora poderdo sofrer intervencdo e/ou liquidacdo extrajudicial ou faléncia, bem como serem
descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas funcoes, hipdteses em que a sua substituicdo deverd ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos
previstos no Regulamento e na regulamentacdo aplicavel. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo serd liquidado antecipadamente, o que pode acarretar
perdas patrimoniais.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(XLII) Risco de governanga —PANORAMA —

Algumas matérias relacionadas d manutencdo do Fundo e a consecucdo de sua estratégia de investimento estdo sujeitas a deliberacdo por quérum qualificado.
N&o podem votar nas Assembleias Gerais de Cofistas: (a) a Administradora e/ou a Gestora; (b) os soécios, diretores e funciondrios da Administradora e/ou da
Gestora; (c) empresas ligadas a Administradora e/ou a Gestora, seus sécios, diretores e funciondrios; (d) os prestadores de servicos do Fundo, seus socios, diretores
e funciondrios; e (e) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto quando forem os Unicos Cotistas ou quando houver aquiescéncia expressa
da maioria dos Cotistas manifestada na prépria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuracdo que se refira especificamente a Assembleia
Geral em que se dard a permissdo de voto ou quando todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem com quem concorreram para a integralizacdo
de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o pardgrafo 6° do artigo 8° da Lei das Sociedades Andénimas, conforme
regulamentacdo aplicdvel. 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 nUmero elevado de Cotistas, € possivel que determinadas matérias fiquem
impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quérum de instalacdo (quando aplicdvel) e de votacdo de tais assembleias e, caso isso aconteca, os Cotistas
serdo afetados negativamente.

(XLINN) Risco de pré-pagamento ou amortizagdo extraordindria dos CRI

Os CRI integrantes da carteira do Fll Master podem conter cldusulas contratuais que permitam pré-pagamento ou amortizacdo extraordindria pelos devedores
dos créditos imobilidrios subjacentes. Essa situacdo pode ocasionar o desenquadramento da carteira do FIl Master em relagcdo aos critérios de concentragcdo
estabelecidos, bem como afetar a carteira da Classe.

Nessa hipotese, a Gestora poderd enfrentar dificuldades para identificar novos CRI que estejam alinhados a politica de investimento do Fll Master, podendo ndo
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pela estratégia de investimento. Esse cendrio de risco de reinvestimento pode
impactar negativamente o patrimdnio do Fll Master e da Classe, sua rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Importante destacar que ndo serd devida pela Classe, pela Administradora e/ou pela Gestora qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia
desse fato.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(XLIV) Risco de uso de derivativos —~PANORAMA —

A Classe pode realizar operacdes de derivativos exclusivamente para os fins de protecdo patrimonial. Existe a possibilidade de alteracdes substanciais nos precos
dos contratos de derivativos. O uso de derivativos pela Classe pode: (i) aumentar a volatilidade da Classe, (i) limitar as possibilidades de retornos adicionais, (iii)
ndo produzir os efeitos pretendidos, ou (iv) determinar perdas ou ganhos da Classe. A contratacdo deste tipo de operacdo ndo deve ser entendida como uma
garantia da Classe, da Administradora, da Gestora ou do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC de remuneracdo das Cotas. A contratacdo
de operacdes com derivativos poderd resultar em perdas para a Classe e para os Cofistas.

(XLV) Riscos de investimento de longo prazo

Considerando que a aquisicdo de Cotas € um investimento de longo prazo, pode haver alguma oscilacdo do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive,
de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na venda das Cotas no mercado secunddrio.

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

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de fundos de investimento imobilidrio, bem como o mercado de CRI, é influenciado, em diferentes graus,
pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises da América Latina, Asia, Estados Unidos, Europa e outros. A reacdo dos investidores
aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios emitidos no Brasil, incluindo CRI. Crises
no Brasil e nesses paises podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobilidrios emitidos no Brasil, inclusive com relacdo as Cotas e aos CRI. No passado,
o desenvolvimento de condicdes econdmicas adversas em outros paises considerados como mercados emergentes resultou, em geral, na saida de investimentos
e, consequentemente, na reducdo de recursos externos investidos no Brasil. Qualquer dos acontecimentos acima mencionados poderd afetar negativamente o
patriménio do Fll Master, da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

(XLVII) Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior em relagdo aos lastros dos CRI

Os rendimentos do Fll Master, decorrentes dos CRI atrelados a créditos imobilidrios, estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos ocasionados por casos fortuitos e
eventos de forca maior - acontecimentos inevitdveis e involuntdrios relacionados aos imdveis que servem de lastro ou garantia aos CRI.

Assim, os resultados do Fll Master e, consequentemente do Fundo, podem ser impactados por situacdes atipicas que, mesmo diante da adocdo de sistemas e
mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fll Master, ao Fundo e aos Cotistas.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(XLVIII) Risco da nao colocagao do Montante Inicial da Oferta C PANORAMA —

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo seja subscrita a totalidade das Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um aumento de
patriménio inferior dquele que ocorreria caso fosse colocado o Montante Inicial da Oferta. O Investidor deve estar ciente de que, nesta hipdtese, a rentabilidade
do Fundo estard condicionada aos ativos imobilidrios que o Fundo conseguird adquirir com os recursos obtidos no é&mbito da Oferta, podendo a rentabilidade
esperada pelo Investidor variar em decorréncia da distribuicdo parcial das Cotas.

(XLIX) Risco de nao concretizagao da Oferta

Caso ndo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, esta serd cancelada e os Investidores poderdo ter seus pedidos cancelados. Neste caso, caso os
Investidores j& tenham realizado o pagamento das Cotas para o Coordenador Lider, a expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, j& que,
nesta hipotese, os valores serdo restituidos liquidos de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no periodo, se existentes, sendo devido, nessas
hipoteses, apenas os rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes da Classe, nos termos previstos no arfigo 27 da Resolucdo CVM 175 e do Regulamento,
realizadas no periodo. Ndo hd qualquer obrigacdo de devolugdo dos valores investidos com correcdo monetdria, o que poderd levar o investidor a perda
financeira e/ou de oportunidade.

(L) Risco de resirigao na negociagao dos ativos

Alguns dos ativos que compdem a carteira da Classe, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a restricdes de negociacdo pela bolsa de mercadorias e
futuros ou por érgdos reguladores. Essas restricoes podem estar relacionadas ao volume de operacdes, na participacdo nas operacoes e nas flutuacdes mdaximas
de preco, dentre outros. Em situacdes em que tais restricdes estdo sendo aplicadas, as condicdes para negociacdo dos ativos da carteira da Classe, bem como a
precificacdo dos ativos podem ser adversamente afetados.

(LI) Risco de falha de liquidagao pelos Investidores

Caso, até a ultima Data de Liquidacdo, os Investidores ndo integralizem as Cotas conforme seu respectivo Documento de Aceitagcdo, ou direfamente junto ao
Escriturador, conforme o caso, o Montante Minimo da Oferta poderd ndo ser atingido, podendo, assim, resultar em ndo concretizacdo da Oferta. Nesta hipdtese,
os Investidores incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de ndo concretizacdo da Oferta.
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(LIl) Riscos associados a liquidagdo do Fundo —~PANORAMA —

Na hipdtese de a Assembleia de Cotistas deliberar pela liquidacdo antecipada do Fundo, o pagamento do resgate poderd se dar mediante a constituicdo de
condominio civil, na forma prevista no Regulamento e no Cddigo Civil, o qual serd regulado pelas regras estabelecidas no Regulamento e que somente poderdo
ser modificadas por deliberacdo undnime de Assembleia de Cotistas que conte com a presenca da totalidade dos Cotistas. Nesse caso: (i) o exercicio dos direitos
por qualquer Cotista poderd ser dificultado em funcdo do condominio civil estabelecido com os demais Cotistas; e (i) a alienacdo de tais direitos por um Cotista
para terceiros poderd ser dificultada em funcdo da iliquidez de tais direitos, em qualquer hipdtese, os Cotistas serdo afetados negativamente.

(LIIT) Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora

O objetivo do Fundo consiste na exploracdo indireta, por meio do Fll Master, de CRI e demais ativos imobilidrios. A selecdo e andlise dos CRI é realizada pela
Gestora, de modo que o Cotista estard sujeito a discricionariedade da Gestora na selecdo dos CRI que serdo objeto de investimento pelo Fll Master. Existe o risco
de uma escolha inadequada dos CRI pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito, remuneracdo ou liquidez, fato que poderd trazer eventuais prejuizos ao Fll
Master, ao Fundo e consequentemente aos Cotistas.

Falhas ou incapacidade na identificacdo de novos CRI, na manutencdo dos CRI em carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para alienacdo de CRI,
bem como nos processos de aquisicdo, andlise de crédito e alienacdo, podem afetar negativamente o Fll Master, o Fundo e, consequentemente, os seus
Cotistas.

(LIV) Risco de permanéncia no Fundo findo o prazo de vigéncia

Findo o prazo de duracdo da Classe, observadas as possibilidades de prorrogacdo, caso os ativos da Classe ainda estejam em processo de desinvestimento e a
Assembleia Especial de Cotistas delibere pela prorrogacdo do prazo de vigéncia do Fundo, o Cotista que desejar liquidar sua participacdo poderd enfrentar
dificuldades para negociar suas Cotas no mercado secunddrio, especialmente em condicdes de mercado desfavoraveis.

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

(LV) Risco decorrente da possibilidade da enirega de ativos do Fundo em caso de liquidagao deste

No caso de dissolucdo ou liguidacdo do Fundo, o patrimdnio serd partihado entre os Cotistas na proporcdo de suas Cotas, apds a alienacdo dos ativos e o
pagamento de todas as dividas, obrigacdes e despesas do Fundo.

Caso ndo seja possivel realizar a alienacdo dos ativos, estes poderdo ser entregues diretamente aos Cotistas, também na proporcdo da participacdo de cada
um. Os afivos integrantes da carteira do Fundo podem apresentar baixa liquidez no mercado, estando sujeitos a variacdes de preco, cotacdes e critérios de
precificacdo, o que pode acarretar eventuais prejuizos aos Cotistas.
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(LVI) Risco relacionado as garantias dos CRI —~PANORAMA —

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

Em um eventual processo de execucdo das garantias dos CRI, poderd ser necessdria a contratacdo de consultores, advogados e avaliadores, entre outros custos,
que deverdo ser suportados pelo Fll Master, na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia constituida em favor dos CRI pode ndo ter valor
suficiente para cobrir as obrigacdes financeiras vinculadas a fais fitulos, especialmente em cendrios de desvalorizacdo imobilidria ou de alta inadimpléncia
setorial.

Uma série de eventos relacionados ¢ execucdo das garantias dos CRI poderd afetar negativamente o valor das cotas do Fll Master, das Cotas e a rentabilidade
do investimento na Classe, impactando diretamente os Cotistas.

(LVI) Risco de desenquadramento passivo involuntdrio

Na ocorréncia de algum evento que enseje o desenquadramento passivo involuntdrio da carteira da Classe, a CVM poderd determinar d Administradora, sem
prejuizo das penalidades cabiveis, a convocacdo de Assembleia Geral para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracdo ou da
gestdo da Classe, ou de ambas; (ii) incorporacdo a outra Classe, ou (iii) liquidacdo da Classe. A ocorréncia das hipdteses previstas nos itens “(i)” e “(ii)” acima
poderd afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade da Classe. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no item “(iii)” acima, ndo hd como
garantir que o preco de venda dos Ativos-Alvo e dos Ativos de Liquidez da Classe serd favordvel aos Cotistas, bem como ndo hd como assegurar que os Cotistas
conseguir@o reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou superior dquela auferida pelo investimento nas Cotas da Classe.

(LVIII) Risco relativo as novas emissoes de Cotas

No caso de readlizacdo de novas emissdes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas do Fundo em eventuais emissdes de novas
cotas depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o
direito de preferéncia, este poderd sofrer diluicdo de sua participacdo e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do Fundo reduzida. Na eventualidade de
novas emissdes de Cotas, os Cotistas incorrerdo no risco de terem a sua participacdo no capital do Fundo diluida.
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(LIX) Risco decorrente de alteragoes do Regulamento C PANORAMA —

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

(LX) Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais, como, por exemplo, vendavais, inundacdes, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos ativos imobilidrios integrantes
da carteira da Classe, afetando negativamente o patrimdnio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. No caso de sinistro envolvendo a
infegridade fisica dos imoveis objeto de investimento pela Classe, direta ou indirefamente, os recursos obfidos pela cobertura do seguro dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as indenizacdes a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para
a reparacdo do dano sofrido, impactando negativamente o patriménio da Classe, a rentabilidade da Classe e o preco de negociacdo das Cotas. H&, fambém,
determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugcdes civis. Se qualquer dos eventos ndo
cobertos nos termos dos confratos de seguro vier a ocorrer, a Classe poderd sofrer perdas relevantes e poderd ser obrigada a incorrer em custos adicionais, os
quais poderdo afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o Fundo poderd ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizacdo a eventuais
vitimas do sinistro ocorrido, o que poderd ocasionar efeitos adversos em sua condicdo financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos cos
Cotistas.

(LX1) Risco de desapropriacdo e de outras restricoes de utilizagao dos bens iméveis pelo Poder Publico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis integrantes direta ou indiretamente da carteira da Classe poderdo ser desapropriados por necessidade,
utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacdo, ndo hd como garantir de antemdo que o preco que venha a ser
pago pelo Poder Publico serd justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerard os valores investidos de maneira adequada. Dessa
forma, caso ofs) imovel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato poderd afetar adversamente e de maneira relevante as atividades da Classe, sua situacdo
financeira e resultados. Outras restricoes ao(s) imdvel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder PUblico, restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada ao(s)
imovel(is), tais como o fombamento deste ou de drea de seu entorno, incidéncia de preempcdo e/ou criagcdo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre
outros, o que implicard a perda da propriedade de tais imoveis pela Classe, hipdtese que poderd afetar negativamente o patriménio da Classe, a rentabilidade e
o valor de negociacdo das Cotas.
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MATERIAL PUBLICITARIO

(LXII) Riscos ambientais —PANORAMA —

Os imoveis (incluindo seus proprietdrios e locatdrios) e os valores mobilidrios que integram, direta ou indiretamente, a carteira da Classe podem ter sua
rentabilidade atfrelada a exploracdo de Imdveis sujeitos a riscos decorrentes de: (i) descumprimento da legislacdo, regulamentacdo e demais questoes ligadas ao
meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacdo ambiental para operacdo de suas atividades e outras atividades correlatas (como,
por exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicacdes, geracdo de energia, entre outras); falta de outorga para o uso de recursos
hidricos (como, por exemplo, para a captacdo de dgua por meio de pocos artesianos e para o lancamento de efluentes em corpos hidricos); falta de licencas
regulatérias para o manuseio de produtos quimicos contfrolados (emitidas pela Policia Civil, pela Policia Federal e pelo Exército); falta de autorizacdo para
supressdo de vegetacdo e intervencdo em drea de preservacdo permanente; falta de autorizacdo especial para o descarte de residuos sdélidos; (i) passivos
ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e dguas subterrdneas que podem suscitar eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai
advindas em face do Fundo, do causador do dano e/ou dos locatdrios solidariamente, com possiveis riscos & imagem do Fundo e dos imdveis que compdem o
portfélio da Classe; (i) outros problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicdo dos imoveis, que podem 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 submissdo a restricdes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construcdes, restricdoes a metragem e detalhes
da drea construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociacdo das Cotas.

Na hipdtese de violacdo da legislacdo ambiental - incluindo os casos em que se materializam passivos ambientais, bem como na hipdtese de ndo cumprimento
das condicionantes constantes das licencas, outorgas e autorizacdes, as empresas e, eventualmente, o Fundo e/ou os locatdrios podem sofrer sancdes
administrativas, tais como multas, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento de licencas e revogacdo de autorizagcdes, sem prejuizo
da responsabilidade civil (recuperacdo do dano ambiental e/ou pagamento de indenizacdes) e das sancdes criminais (inclusive em face de seus
administradores), afetando negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Destaca-se que, dentre outras atividades
lesivas ao meio ambiente, operar atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicdo - inclusive mediante contaminacdo
do solo e da dgua -, sdo consideradas infracdes administrativas e crimes ambientais, sujeitos ds penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de
reparacdo de eventuadis danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediacdo da contaminacdo). Nos exemplos mencionados, as sancoes
administrativas previstas na legislacdo federal incluem a suspensdo imediata de atividades e multas que podem chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, 0 passivo
identificado na propriedade (i.e. contaminacdo) é propter rem, de modo que o proprietdrio ou futuro adquirente assume a responsabilidade civil pela reparacdo
dos danos identificados.
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(LXII) Riscos ambientais - Continuagao —PANORAMA —

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacdes mais restritivas
das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatdrios e/ou proprietdrios de imdveis a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental, inclusive
obtencdo de licencas ambientais para instalacdes e equipamentos que ndo necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem, ainda, afrasar de maneira significativa a emissdo ou renovacdo das licencas e autorizacdes necessdrias para o desenvolvimento dos negdcios dos
proprietdrios e dos locatdrios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Qualquer dos eventos acima poderd fazer com que os locatdrios
tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos imoveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a necessidade de se
providenciar reformas ou alteracdes em tais imdveis cujo custo poderd ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

(LX1I1) Risco relativo a elaboragdo do Estudo de Viabilidade pela Gestora

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela propria Gestora, e, nas eventuais novas emissdes de Cotas da Classe o estudo de viabilidade também poderd ser
elaborado pela Gestora, existindo, portanto, risco de conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade pode ndo ter a objetividade e imparcialidade esperada, o
que poderd afetar adversamente a decisdo de investimento pelo investidor. Além disso, o estudo de viabilidade elaborado pode ndo se mostrar confidvel em
funcdo das premissas e metodologias adotadas pela Gestora, incluindo, sem limitacdo, caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as condicoes
apresentadas pelo mercado imobilidrio. O Estudo de Viabilidade estd sujeito a importantes premissas e excecoes nele contidas.

Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade ndo contém uma conclusdo, opinido ou recomendacdo relacionada ao investimento nas Cotas e, por essas razdes, NnGo
deve ser interpretado como uma garantia ou recomendacdo sobre tal assunto. Ademais, devido & subjetividade e das incertezas inerentes as estimativas e
projecoes, 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. Ainda, em razdo de ndo haver verificacdo independente do Estudo de
Viabilidade, este pode apresentar estimativas e suposicdes enviesadas, acarretando sério prejuizo ao Investidor e ao Cotista.

O Estudo de Viabilidade ndo caracteriza e ndo deve ser entendido como recomendacdo de investimento, andlise de valores mobilidrios ou distribuicdo de
quaisquer ativos. A Gestora ndo se responsabiliza pela manutenc@o das informacdes contidas no Estudo de Viabilidade atualizadas e/ou ainda pela
concretizacdo de quaisquer cendrios apresentados.

QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB
QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MiNIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.
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A Gestora, instituicGo responsdvel pela gestdo dos ativos infegrantes da carteira da Classe, presta ou poderd prestar servicos de gestdo da carteira de
investimentos de outros fundos de investimento que tenham por objeto o investimento em imdveis. Desta forma, no dmbito de sua atuacdo na qualidade de
gestora do Fundo e de tais fundos de investimento, € possivel que a Gestora acabe por decidir alocar determinados ativos em outros fundos de investimento que
podem, inclusive, ter um desempenho melhor que os ativos alocados na Classe, de modo que ndo é possivel garantir que a Classe deterd a exclusividade ou a
preferéncia na aquisicdo de tais ativos.

(LXV) Risco decorrente da ndo existéncia de garantia de eliminagdo de riscos

As aplicacoes realizadas na Classe ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado
da Administradora e/ou da Gestora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do FGC, para reducdo ou eliminacdo dos riscos aos quais estd sujeito e,
consequentemente, aos quais os Cotistas fambém poderdo estar sujeitos. Em condicdes adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos aplicado
pela Administradora para a Classe poderd ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais da Classe ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito
e integralizado pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre medidas necessdrias para o cumprimento, pela
Classe, das obrigacdes por ele assumidas na qualidade de investidor dos ativos integrantes da carteira da Classe.

(LXVI) Riscos relacionados ao aumento de concorréncia no mercado imobilidrio

O preco dos imoéveis € influenciado por condicdes econdmicas nacionais e internacionais, bem como por fatores externos, tais como interferéncias de
autoridades governamentais e érgdos reguladores, moratoérias e alteracdes na politica monetdria, podendo ocasionar perdas nos ativos integrantes da carteira
do Fundo. A reducdo do poder aquisitivo da populacdo pode impactar negativamente o valor dos imdveis, dos aluguéis e das receitas provenientes de
arrendamentos, afetando diretfamente os resultados do Fundo, sua rentabilidade e o preco de negociacdo das Cotas.

Importante destacar que ndo serd devida pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora, pelo Escriturador ou pelo Custodiante qualquer indenizacdo, multa ou
penalidade caso os Cotistas sofram danos ou prejuizos decorrentes dessas condicoes e fatores. Nesse cendrio, as operacdes do Fundo e sua lucratividade podem
ser significativamente reduzidas, causando efeitos adversos nos resultados e na rentabilidade das Cotas. Além disso, o setor imobilidrio brasileiro € altamente
fragmentado, ndo havendo barreiras relevantes a entrada de novos concorrentes, o que pode intensificar a competicdo e pressionar precos e margens.
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Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas terd suas Cotas blogqueadas para negociacdo exclusivamente pela Administradora e pelo
Coordenador Lider, conforme procedimentos operacionais adotados por estes, as quais somente passardo a ser livremente negociadas na B3 apds a divulgacdo
do AnuUncio de Encerramento.

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

(LXVIII) Risco de encerramento do Periodo de Coleta de Intengoes de Investimento

Atingido o Montante Minimo da Oferta, o Periodo de Coleta de Intengdes de Investimentos poderd ser encerrado a qualguer momento, pela Administradora e
pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider, de forma que os Investidores que pretenderem enviar seus Documentos de Aceitacdo da Oferta
apos tal data ndo poderdo aderir a Oferta e, assim, sua expectativa de investimento ndo serd concretizada.
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