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DISCLAIMER

Este material publicitario ("Material Publicitario”) foi preparado com base nas informagGes constantes no regulamento do VBI REITS FOF - Fundo de
Investimento Imobilidrio ("Fundo”) e no Prospecto Preliminar (conforme abaixo definido) pela VBI Real Estate Gestdo de Carteiras LTDA. (“Gestor”), na
qualidade de gestor do Fundo, nos termos do Artigo 50 da Instrugdo da CVM n© 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo CVM
400"), com finalidade exclusivamente informativa para fins de suporte as apresentagdes relacionadas a distribuicdo primaria de cotas da primeira emisséo
do Fundo (“Oferta”, “Cotas da Primeira Emissdao” e "Primeira Emissao”, respectivamente), a ser distribuida pela XP Investimentos Corretora de

Cémbio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A. ("Coordenador Lider”), na qualidade de coordenador lider da Oferta.

Exceto quando especificamente definidos neste Material Pulicitario, os termos e expressodes iniciados em maiuscula, em sua forma singular ou plural, aqui
utilizados no presente Material Publicitario e nele ndo definidos terdo o significado a eles atribuido no “Prospecto Preliminar da Distribuicdo Publica Primaria
da Primeira Emissdo de Cotas do VBI REITS FOF - Fundo de Investimento Imobiliario” (“Prospecto Preliminar”), no “Prospecto Definitivo da Distribuicdo
Publica Primdria da Primeira Emissdo de Cotas do VBI REITS FOF - Fundo de Investimento Imobilidrio” (“Prospecto Definitivo”, em conjunto com o

Prospecto Preliminar, os “Prospectos”), no regulamento do Fundo (*Regulamento”) e/ou nos demais documentos da Oferta.

O Material Publicitario foi elaborado com base em informacgGes prestadas pelo Gestor e pelo Fundo e ndo implica, por parte do Coordenador Lider, qualquer
declaragdo ou garantia com relacdo as informacgGes contidas neste Material Publicitédrio ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, da Oferta ou das Cotas
da Primeira Emissdo. Este Material Publicitario ndo deve ser interpretado como uma solicitagdo ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores
mobilidrios e ndo deve ser tratado como uma recomendagdo de investimento. O Coordenador Lider, o Gestor e seus representantes ndo se responsabilizam
por quaisquer perdas que possam advir como resultado de decisdao de investimento, pelo investidor, tomada com base nas informagdes contidas neste
Material Publicitario. O Coordenador Lider ndo atualizara quaisquer das informagées contidas neste Material Publicitario, as quais estdo sujeitas a alteragGes

sem aviso prévio aos destinatarios deste Material Publicitario. Ainda, o desempenho passado do Fundo ndo é indicativo de resultados futuros.
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DISCLAIMER

Este Material Publicitario apresenta informacdes resumidas e ndao é um documento completo, de modo que potenciais
investidores (“Investidores”) devem ler os Prospectos, incluindo seus anexos e documentos incorporados por referéncia,
dentre os quais o Regulamento, em especial a secao “Fatores de Risco” constante nas paginas 83 a 103 do Prospecto
Preliminar, para avaliacdo dos riscos a que o Fundo estd exposto, bem como aqueles relacionados a Primeira Emissdo, a
Oferta e as Cotas da Primeira Emissdo, os quais devem ser considerados para o investimentos nas Cotas da Primeira
Emissao.

Este Material Publicitério € de uso restrito de seu destinatario e ndo deve ser reproduzido, distribuido, publicado, transmitido
ou divulgado a terceiros. A entrega deste Material Publicitario para qualquer pessoa que ndo o seu destinatario ou quaisquer
pessoas contratadas para auxiliar o destinatario é proibida, e qualquer divulgacdo de seu conteldo sem autorizacdo prévia
do Coordenador Lider é expressamente vedada. Cada Investidor que aceitar a entrega deste Material Publicitario concorda
com os termos acima e concorda em ndo produzir copias deste Material Publicitario no todo ou em parte.

Qualquer decisdo de investimento pelos Investidores devera basear-se Unica e exclusivamente nas informacbes contidas nos
Prospectos, que contém informagoes detalhadas a respeito da Primeira Emissdo, da Oferta, das Cotas da Primeira Emissdo,
do Fundo, suas atividades, situacdao economico-financeira e demonstracdes financeiras e dos riscos relacionados a fatores
macroecondmicos, aos setores de atuacdo e as atividades do Fundo. As informagdes contidas neste Material Publicitario ndo
foram conferidas de forma independente pelo Coordenador Lider e pelo Gestor. Os Prospectos poderdo ser obtidos nos
websites do Coordenador Lider, da BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., na qualidade de
administrador do Fundo, da Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM") e/ou da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (*"B3").
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DISCLAIMER

O presente Material Publicitdrio ndo constitui oferta e/ou recomendacdo e/ou solicitacdo para subscricdo ou compra de
quaisquer valores mobiliarios. As informagdes nele contidas ndao devem ser utilizadas como base para a decisdo de
investimento em valores mobiliarios. Recomenda-se que os potenciais investidores consultem, para considerar a tomada de
decisdo relativa a aquisicdo de Cotas da Primeira Emissdo no ambito da Oferta, as informacdes contidas nos Prospectos,
seus proprios objetivos de investimento e seus proprios consultores e assessores antes da tomada de decisdo de
investimento. Os Investidores devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua
propria pesquisa, avaliacdo e investigacdo independentes sobre o Fundo, suas atividades e situacdo econ6mico-financeira,
bem como sobre as Cotas da Primeira Emissdo e suas caracteristicas.

Este Material Publicitario contém informagdes prospectivas, as quais constituem apenas estimativas e ndo sdao garantia de
futura performance. Os Investidores devem estar cientes que tais informacdes prospectivas estao ou estardao, conforme o
caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as operagdes do Fundo que podem fazer com que os seus
atuais resultados sejam substancialmente diferentes das informagoes prospectivas contidas neste Material Publicitario.

Informacbes detalhadas sobre o Fundo podem ser encontradas no Regulamento, que se encontra disponivel para consulta
no site da CVM: www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Central de Sistemas”, clicar em “Fundos de Investimento”; clicar
em “Fundos Registrados”; digitar o nome do Fundo no primeiro campo disponivel “VBI REITS FOF - Fundo de Investimento
Imobiliario”; clicar no link do nome do Fundo, nesta pagina clicar no link do “Fundos.NET”, e no campo “Buscar” digitar
“Regulamento”.
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DISCLAIMER

A decisdao de investimento em Cotas do Fundo é de exclusiva responsabilidade do Investidor e demanda complexa e
minuciosa avaliagdo da estrutura do Fundo, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que os
potenciais Investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a extensdo que julgarem
necessario, os riscos de liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa dos
Prospectos e do Regulamento do Fundo pelo potencial Investidor ao formar seu julgamento para o investimento nas Cotas.

A LEITURA DESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA E INTEGRAL DOS
DOCUMENTOS DA OFERTA. OS INVESTIDORES DEVEM LER O PROSPECTO PRELIMINAR, ASSIM COMO SUA
VERSAO DEFINITIVA, QUANDO DISPONIVEL, O REGULAMENTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA
ATENTAMENTE ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

Esta apresentacdo é estritamente confidencial e seu conteddo ndo deve ser comentado ou publicado, sob qualquer forma,
com terceiros alheios aos objetivos pelos quais esta apresentacao foi obtida.

A Oferta encontra-se em analise pela CVM para obtencdo do registro da Oferta. Portanto, os termos e condicbes da Oferta e
as informagdes contidas neste material e no Prospecto Preliminar estdo sujeitos a complementagdo, correcdo ou modificacao
em virtude de exigéncias da CVM.
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DISCLAIMER

AS INFORMACOES APRESENTADAS NESTE MATERIAL PUBLICITARIO CONSTITUEM UM RESUMO DOS
PRINCIPAIS TERMOS E CONDICOES DA OFERTA, AS QUAIS ESTAO DETALHADAMENTE DESCRITAS NO
PROSPECTO E NO REGULAMENTO DO FUNDO. ESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA
CUIDADOSA DOS PROSPECTOS E DO REGULAMENTO DO FUNDO. OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE O
PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

NOS TERMOS DA DELIBERACAO CVM 818, ESTE MATERIAL PUBLICITARIO ESTA DISPENSADO DE APROVACAO
PREVIA PELA CVM. O REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, EM GARANTIA DE VERACIDADE

DAS INFOBMACéES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO OU DAS COTAS A SEREM
DISTRIBUIDAS.
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Pagina 310 do Prospecto

Pilares da Oferta
Captacao de R$ 120 milhdes para novo FII FOF

Momento Analise P s O Gestor:
S de Mercado Fundamentalista |Im VBI Real Estate

Apos recorde de emiss6es em 2019, o mercado § O aumento do numero de Flls, de investidores Com RS 3,1 bilhdes captados e mais de 10 anos
de Flls passa por fase de amadurecimento, e da liquidez, reforga a importancia do gestor de experiéncia exclusivamente focada na

com sofisticagdo dos gestores e diversificagdao profissional - na visdo do Gestor. A analise gestdo de fundos imobilidrios, a VBI Real Estate
de fundos. Ao mesmo tempo, na visao do fundamentalista correta do valor intrinsico possui uma ampla plataforma de investimentos
Gestor, ha sinais de que o mercado imobilidrio dos ativos imobilidrios, com a identificagdo de em 6 segmentos: Logistica, Office, Crédito

esta entrando em um novo ciclo de expansao, potenciais ganhos de capital, mensuragao Estruturado, Shopping Centers, Residenciais e
em meio a queda da Taxa Selic para o menor adequsda de riscos e acesso a ofertas restritas Student Housing. Cada um destes segmentos
patamar da histdria e a expectativa de a investidores qualificados, pode impulsionar possui time exclusivamente dedicado e
retomada do PIB as taxas de retorno especializado

FIl VBI REITS FOF
RVBI11

Dividend Yield-Alvo: 7,5% a.a.
Conforme projecao no Estudo de
Viabilidade apresentado no Prospecto

Fonte: VBI Real Estate

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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5. Fatores de Risco
6. Contato

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

Governanga e Modelo de Gestao

5% 092

Foco Exclusivo no Verticalmente Track Solidas
Mercado Imobiliario Integrada Record Relagoes Locais

= Localizada em S&o Paulo, a = Verticalmente integrada, = Time com mais de 12 anos = A VBI busca pela construgdo
VBI dedica-se atua nos segmentos: Office, de experiéncia conjunta de sélidas relagGes com os
exclusivamente a Logistico, Shoppings, Crédito . diferentes stakeholders,
investimentos no mercado Estruturado, Residéncia * Gestores com mais de 18 corretores, locatarios,
imobiliario brasileiro Estudantil e Residencial anos de experiéncia e com empreendedores, assets,
100% controlad s et et e diferentes expertises family offices e principais

. b controlada por seus = Equipe dedicada de crédito ) ) e e e
sécios fundadores estruturado atuando em toda * Investimentos em mais de ¢

a estrutura de capital com 15 estados

experiéncia no mercado
imobilidrio

= R$ 3,1 bilhGes de ativos

captados = Experiéncia consistente em

diferentes cenarios
= Time com mais de 30 macroecondmicos
profissionais

Fonte: VBI Real Estate

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Historico da VBI Real Estate =
Time com mais de 12 anos de atuagao conjunta com mais de
50 investimentos em mais de 15 estados do Brasil

23 Emissao de
Cotas do FII VBI
LOG, no valor de
R$ 480 milhoes
IPO do FII VBI; :
Logistico,:
captando:
R$ 303 milhdes:

. :Langamento
§IPO do FII Faria :do BREOF III
:Lima 4440, captando :

:R$ 215 milhdes : 12 e 22 Oferta

: Pablica do FII VBI
: CRI no valor de

: R$ 155 milhoes
JV para student:

: Lancamento do
: BREOF I e BREO-VG,

i somando housing com:
1 US$ 209 milhoes g :
Grosvernor:

: comprometldos : :
-, :120% do valor : Group no valor de
@; ! investido no : US$ 30 milhdes:

! BREOF I

@-@’ rech . : distribuido para
echamento do : os investidores
2008 = :BREOF II :
totallzando US$ 500
‘milhGes captados

:VBI implementou dois :

{investimentos com : i Fechamento do BREOF III,
:capital de R$ 78 milhdes Langamento do ;COT 35$ 63 milhoes
Fonte: VBI Real Estate : BREOF II :Captados;

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Executivos

KEN WAINER - FOUNDING PARTNER

Ken é socio fundador da VBI Real Estate e estd envolvido em todos os investimentos da VBI Real Estate desde sua criagdo. Antes da VBI Real Estate, Ken foi um dos
socios fundadores da Vision Brazil e era responsavel por originar e estruturar investimentos, e gerir carteiras para fundos de investimentos com um total de ativos
sob gestdo de aproximadamente US$2 bilhdes. Sua carreira conta com 18 anos de experiéncia como gestor de investimentos, consultor de fusdes e aquisicdes e
finangas corporativas em Nova York e Sao Paulo. Anteriormente, trabalhou na Violy, Byorum & Partners, Bear Stearns & Co., Inc., e Hellmold Associates, Inc. Ken
mora em S&o Paulo, estd no Brasil ha 22 anos e é fluente em Portugués. Ken se graduou pela Harvard College e M.B.A. pelo MIT Sloan School Management.

Royal Institute of Chartered Surveyors (UK) e Fellow pelo RICS. Rodrigo iniciou sua carreira em 1994 na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Em 1997 juntou-se a CB
Richard Ellis, empresa de consultoria imobilidria, atuando na areas comercial e de relacionamento com investidores durante 11 anos.

ALEXANDRE BOLSONI - SENIOR PARTNER

Alexandre tem 19 anos de experiéncia profissional e integra a VBI Real Estate desde 2010. Atualmente é responsavel pela gestdo do segmento de galpdes logisticos.
Antes de se juntar a VBI Real Estate, Alexandre integrou a Cyrela, onde atuou no segmento de galpdes logisticos, edificios corporativos e projetos residenciais
populares. Anteriormente, Alexandre foi responsavel pela gestdo estratégica, desenvolvimento, expansdes e aprovacdes de projetos para novas lojas no Walmart para
as regides do Nordeste e Sul no Brasil. Integrou também o departamento de locacdo comercial na CB Richard Ellis em S&o Paulo. Alexandre é graduado em
engenharia pelo Instituto Maua de Tecnologia e M.B.A. no Insper - Instituto de Ensino e Pesquisa.

&
RODRIGO ABBUD - FOUNDING PARTNER
Rodrigo é sécio fundador da VBI Real Estate e esta envolvido em todos os investimentos da VBI Real Estate desde sua criagdo. Formado em Engenharia pela Escola
Politécnica da Universidade de Sdo Paulo, com MBA pela Reading University (UK), College of Estate Management e pds-graduacdo em Project Management pelo
Q VITOR MARTINS, CFA, CAIA - SENIOR PARTNER

), Vitor tem 17 anos de experiéncia profissional e integra a VBI Real Estate desde 2007 onde é responsavel pela estratégia, originagdo e estruturacdo de investimentos
de crédito imobilidrio. Vitor comecou sua carreira como analista de crédito na Orbitall, uma subsidiaria da Citigroup, onde era responsavel pelo desenvolvimento de
modelos de crédito para cartdes de crédito. Vitor foi também responsavel pela estruturacdo de CRIs (certificado de recebiveis imobilidrios) para a Rio Bravo
Securitizadora, uma das lideres do setor no Brasil. Vitor tem graduagdo em engenharia e M.B.A. pela Universidade de S&o Paulo.

SERGIO MAGALHAES - SENIOR PARTNER

Sérgio tem 12 anos de experiéncia profissional em operagées financeiras, incluindo atividades de back office, como contabilidade e contas a pagar, implementagéo do
sistema ERP, planejamento financeiro, tesouraria e administragdo de fundos locais. Sérgio ingressou na VBI Real Estate em 2013 e em 2016 tornou-se diretor
financeiro e responsavel pelas operagbes e financas da VBI Real Estate. Antes da VBI Real Estate, Sérgio trabalhou como analista sénior de planejamento financeiro
na Gafisa e foi analista de planejamento financeiro na Agrovia, uma empresa brasileira voltada para o transporte de commodities agricolas, e também na GE Energy
Services no Reino Unido. Sérgio é graduado em administracdo de empresas pela Universidade de S3o Paulo e mestre em economia pela Fundagdo Getulio Vargas.

Fonte: VBI Real Estate

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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DESENVOLVIMENTO DE NEGOCIOS
INTERNACIONAIS
A AS, OPERACO RI & AD
COMPLIANCE E JURIDICO
3 pessoas

CREDITO COMPLEXOS EDIFiCIOS

ESTRUTURADO LOGISTICOS FOFs COMERCIAIS
3 Pessoas
2 pessoas

Organograma

RODRIGO ABBUD

SHOPPINGS

RESIDENCIAL

STUDENT HOUSING
(50.1% VBI ownership)

Fonte: VBI Real Estate

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Ampla Plataforma Sob Gestao

Gestora 100% focada no setor imobiliario ATIVOS SOB GESTAO ATIVOS SOB GESTAO
com R$ 3,1 bilhdes captados POR TIPO DE INVESTIDOR POR SETOR
2%

)

20/ 1%

19%

37%
11%

22%

13%

2%
3% 21%
25% 27%
R$ 3,1 = FundacBes = Fundos de Fundos mResidencial u Crédito Estruturado
bilhoes ® Seguradoras = Sécios m Prédios Comerciais m Logistico
tad 1 = Family Office = Fundos de Pensdo
captados - Pessoa Fisica m Multi-family office m Shoppings m Residéncia Estudantil

exclusivo no
Brasil, com
presenca em ATIVOS SOB
mais de 15 GESTAO POR TIPO
estados DE FUNDO

m Real Estate Private Equity
m FIIs

1Consolidado de captagbes de veiculos de Private Equity e fundos locais negociados na B3 (FII VBI LOG e FII VBI CRI). Os fundos de
Private Equity tiveram seu capital sob gestdo convertido pela taxa média do ddélar em seus respectivos periodos de captagdo.

Fonte: VBI Real Estate

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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1. A VBI REAL ESTATE

Ampla Plataforma Sob Gestao
Investimentos por segmento

L Crédito : : : Student

P ELOCED 2007 2012 2013 2010 2006 2019

Namero de
empreendimentos/ 5 5 19 3 20 3
transacoes

SP, PA, RN, TO, SP, RJ, PR, RN, MT,

Localizagao SP, R] SP, RJ, MG ES,BA,GO. TO SP, RS ES, BA SP, R]
ABL/i\rea privativa 94.727 m2 272.491 m2 N/A 78.747 m2 1.303.330 m2 16.817 m2
Capitaliinvestido/ R$ 556 milhdes R$ 652 milhdes R$1,1 bilhdes R$ 309 milhdes R$ 452 milhdes R$ 155 milhdes

estruturado

h

VVALE

R$140 milhdes
CRI (Cerificados de

il
i
| "

\"}u

iy

A

A i
Sl Im \ \ = A ,
FL 4440 VBI Log Extrema 2016

(S&o Paulo - SP) (Extrema - SP) (Barueri - SP)

Recebiveis Imobiliarios) <
arueri Shopping

Uliving Rio de Janeiro
(Rio de Janeiro - RJ)

nnnnnnn

R$62,5 milhdes

LY. / > CRI (Cerificados de
Park Tower VBI Log Guarulhos Recebiveis Imobiliarios)
(S&o Paulo - SP) (Guarulhos - SP) 2016

e e
Praca Nova Santa Maria Reserva Jd. Botanico Uliving S&o Paulo
(Santa Maria - RS) (Sao Paulo - SP) (Séao Paulo - SP)

Fonte: VBI Real Estate

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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REAL ESTATE

Ampla Plataforma Sob Gestao
R$ 1,8 bilhao em fundos de Private Equity (closed-end)

BREOF 1

BREOF II

v

Data de Inicio

2008 Data de Inicio 2011 Data de Inicio 2016 Data de Inicio 2015 Data de Inicio 2019
Investimento US$ 209 milhdes Investimento US$ 500 milhdes Investimento US$ 63 milhdes Investimento R$ 17 milhdes Investimento US$ 38 milhdes
Multiplos Multiplos . .
Perfil do Investidores Perfil do Investidores Perfil do _Inv_est!dor Perfil do Family-office Perfil do _Inv_est!dor
A P ; 7 o : N institucional A ! A institucional
Investidor institucionais Investidor institucionais Investidor . Investidor nacional Investidor .
h h estrangeiro estrangeiro
estrangeiro estrangeiro
Status Desinvestimento  Status Desinvestimento  Status Em Investimento Status Gerando renda Status Em Investimento
Fonte: VBI Real Estate

Pagina 80 do Prospecto

X topitem 2

Data de Inicio 2019
Investimento R$ 90 milhdes
Perfil do Multi-family
Investidor office nacional
Status Em Investimento

15
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Data de Inicio 2012 Data de Inicio 2018 Data de Inicio 2019
Valor de Mercado R$ 313,8 milhdes Valor de Mercado R$ 775,0 milhdes Valor de Mercado R$ 153,5 milhdes
Retorno Total Acumulado? 132,3% Retorno Total Acumulado? 22,3% Retorno Total Acumulado? 8,2%
zstt:cr)\::fa:gt:lnualizado 10,3% a.a z:t:?\::?azgtz:'lualizado 20,9% a.a. TR 12,4% a.a.

Acumulado Anualizado

Fonte: Bloomberg, consulta em 05/11/2019. tRetorno acumulado considerando ganho de capital e distribuicdo de dividendos desde a data de inicio até a data da consulta.

16
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2. PANORAMA DE MERCADO

Inicio de um novo ciclo economico

Retomada +

7.5% Realizado

25,0%
Projetado

16,5% 18,0%

1

1

1

1

1

:

4,0% i
3,0% L

Lo% : 2.3% 2.5% 2,5%

5% 11% 1,1% 1,1% l I I

1
2010 2011 2012 2013 2014 2017 2015:2019 2020 2021 2022
1

I

1 )] o &N o N O N © O O =« N O & 10 O N 0 O

1 [=)] © O o O O © © O = =H = o «o o\ dJd o0 o -
O O O O O O O O O OO © O 0O O O © © O © o o©
- N N N AN AN N AN N AN AN N AN NN NN

-3,5% -3,3%

Na visdo do Gestor, a expectativa de crescimento do PIB
somada a agenda de reformas do Estado brasileiro e as
baixas taxas de juros internacionais permitiram que a taxa
Selic atingisse o menor patamar da historia

As projeces de mercado indicam que o PIB brasileiro deve
crescer em média 2,4% a.a até 2022. O ultimo triénio em que
a economia Brasileira cresceu em patamar superior foi entre

2011 e 2013, quando o crescimento médio foi de 3,0% a.a.

Fonte: Bacen - Relatdrio Focus 13/12/2019 Fonte: Banco Central do Brasil, consulta em 13/12/2019

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE
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MATERIAL PUBLICITARIO VBI
2. PANORAMA DE MERCADO REAL ESTATE

Pagina 322 do Prospecto

Visao VBI Sobre o Mercado Imobiliario
Inicio de um novo ciclo de expansao

Relogio Imobiliario JLL

Opiniao do Gestor

2013

Crescimento -
em Inicio de

Desaceleragdo. | . Retragdo
Periodo de

Crescimento Recessdo
Acelerado

O mercado imobilidrio se

desenvolve em ciclos. Por .

isso, identificar no 222

momento certo os sinais

2021

que antecedem o

inicio de um novo ciclo de 2o

expansdo pode e

vvJ

]
5 . Fonte: Metodologia Visual desenvolvida pela Consultoria JLL !“
|mpu|S|ona ro retorno de (Jones Lang LaSalle) Property Clock - Mercado SP - 3° Trimestre/2019

investimentos no setor ) L
No mercado imobiliario, cada setor |

possui especificidades e diferentes \
gatilhos de valor

Fonte: VBI Real Estate
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Visao VBI Sobre o Mercado Imobiliario
Queda de vacancia antecipa aumento dos aluguéis corporativos e logisticos

Escritorios Corporativos Galpoes Logisiticos
o Na visdo do Gestor, tradicionalmente, em ciclos de expansdo, primeiro o O setor se assemelha aos escritdrios corporativos, onde o aumento da
a vacancia cai e, em seguida, o preco dos aluguéis sobe. ocupacao antecipa o reajuste dos aluguéis, na visdo do Gestor.
o A vacancia fisica atual dos escritorios A+ caiu para 15% em Q3'19, o A vacancia, que chegou a 27,6% em 2016, ja recuou para 19,6% em
porém, em regides como Jardins, que inclui Faria Lima e Vila Olimpia, Q3’19. Em regides consolidadas como o chamado “raio 30km” da cidade
a vacancia fisica ja estad abaixo de 10%, o que pode criar uma pressdo de S&o Paulo, a vacancia ja estd abaixo de 15% - sendo este um
sobre o prego dos aluguéis ja no curto prazo. indicativo de potencial pressdo sobre o prego dos aluguéis.
Vacéncia e Preco de Aluguel, Escritérios Corporativos A+ em Sdo Paulo Vacancia em Complexos Logisticos em Sdo Paulo
20% g 1.800 5% i.:
" 2
8% ® Vacancia | “* 3
_ 16% 35% .§
159:?4% 30% 5

137 o 12% 25%

- 10% 20%

8%

15%

6%

10%
Vacancia - a%
em
Queda

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Q3'19

2%

0%

mmm Novo estogue (m?) mm Absorgdo Liquida 1 Absorgdo Bruta wTaxa de Vacancia (%)
mmintervalo de Prego (R$/m’/mo.) w=Aluguel Médio (R$/m?/ma.) =Taxa de Vacincia

Fonte: CBRE - Novembro/2019 Fonte: CBRE - Novembro/2019
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Visao VBI Sobre o Mercado Imobiliario
Retomada do consumo e da oferta de crédito

Shopping Centers/Varejo CRIs (Certificados de Recebiveis Imobiliarios)

o Na visdo do Gestor, o varejo foi um dos setores mais afetados pela crise | o CRI é uma forma de financiamento do setor imobilidrio na qual o
econOmica a partir de 2015. O aumento do desemprego e a queda da mercado de capitais atua como substituto aos bancos comerciais.
renda afetou diretamente as vendas e, consequentemente, a cupagao e Legalmente, bancos tem que direcionar no minimo 65% dos depdsitos da
o prego dos aluguéis do setor. poupanca como crédito ao mercado imobiliario.

o Com a retomada do crescimento e a oferta de crédito mais barato, ja € | o Na visdo do Gestor, com a queda dos juros, a poupanga tem atraido cada
possivel observar avangos em indicadores de consumo - o que deve vez menos investidores e novas fontes de financiamento imobiliario,
refletir sobre as receitas de shoppings centers e pontos comercais em como os CRIs, avancam. Desde 2015, o saldo do financiamento
geral, na visdo do Gestor. imobiliario supera o saldo da poupanca.

indice de Intencdo do Consumo das Familias Financiamento Imobilidrio e Estoque da Poupanca

150 set/10=143

600.000

140

500.000

130 +9,8% em 12 meses

120 400.000

110 300.000

Nov/19 = 95

100

o Nov/18 = 87 200,000

80 100.000

70 R 0 .

& Maifio= 62 gdggdgd39dd933s3498g4888as:9483¢
g233ggggagiigngggssssagas eEfegfegiegiegfpEAEiegipEiegs
T3SV EIgsIiiiEiiizigiai e
e = E3EF=32ER = = £ 3 E & ——>5aldo da Poupanga (SBPE)  =——=rFinanciamento Imobilidrio (PF+PI)

Fonte: Confederagdo Nacional do Comércio Fonte: Banco Central do Brasil
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Na visdo do Gestor, com a proliferacao de start-ups e fintechs,
ganham espaco projetos de inovacdao que vdo além dos
segmentos tradicionais do mercado imobiliario, seja através da
aplicacdo de novas ferramentas tecnoldgicas ou do surgimento
novas fontes de capital para financiar estes projetos.

Na visdo da VBI, o mercado ird passar nos proximos anos por
um periodo de mudancgas graduais no tocante as formas de
comercializacdao, locacao, sub-locacdao, financiamento (com
maior peso do mercado de capitais), construcdo e aplicacdo de
ferramentas digitais.

Como consequéncia, a inovagcdo no setor imobilidrio deve ter
reflexos também sobre os FIIs. Para ilustrar, em 2019, duas
ofertas trouxeram para a B3 novos modelos de negécio que
exemplificam, na visao do gestor, o potencial de surgimento
de novos tipos de FIIs: (i) locagdao de silos e (ii) locacao de
silo.

Na opinido do Gestor, no futuro proximo podera haver um aumento
no volume de ofertas de FIIs de outros novos segmentos como Data
Centers, Self Storage e outros. Com isso, torna-se indispensavel
a capacidade de um gestor profissional na identificacdao do
valor intrinseco imobiliario destes fundos, seja para investir
ou para manter-se afastado de FIIs que oferecam riscos
elevados.

Fonte: 1Ofertas FII Quasar Agro (QAGR11) e FII Housi (HOSI11)
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Visao VBI Sobre Fundos Imobiliarios
Queda de juros incentiva amadurecimento do setor

Opiniao do Gestor

A combinagao entre juros
baixos, inicio de um novo
ciclo de expansao do
mercado imobiliario e
0 avan¢o da educagao
financeira favorece o
amadurecimento da industria
de Flls, com oportunidades de
retorno ao investidor com
dividendos recorrentes e

volatilidade limitada

Fonte: Bloomberg - 12/Dez/2019

Retorno do IFIX e do Ibovespa
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140,00%
80,00% 120,00%

100,00%

60,00%
80,00%

indice Sharpe
Generalizado 50.00%

—IBOV IFIX=0,36 40.00%

1BOV=0,13
20,00%

40,00%
20,00%

0,00% 0,00%
03/10/2016  03/04/2017  03/10/2017 03/04/2018 03/10/2018 03/04/2019  03/10/2019

Retorno do IFIX e Taxa de Juros
3000 14

2500

2000

8
1500 -

6
1000

4
500 2

e [FIX s NTM-B {5 Anios)
0 . . 0

03/10/2016 03/10/2017 03/10/2018

Paginas 313 324 do Prospecto

Valor de Mercado e
Volume Negociado do IFIX

2016 2017 2018 2019

m Volume Médio Didrio Negociado (RS milh8es)

m Valor de Mercado dos fundos (RS Bilh&es)
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Visao VBI Sobre Fundos Imobiliarios
Busca por rentabilidade e migragao de invesimentos

Nova realidade: Rentabilidade real ... fundos imobiliarios com recorde
da poupanca e fundos D.I proxima a zero... de emissOes e numero de investidores

Numero de Ofertas e Volume Captado por FlIs

Rentabilidade Liguida da Poupanca (a.a.)?

3,15% + Taxa Referencial

Inflacdo 2020" Renatbilidade Liquida de Fundos D.I (a.a.).?
3.29% - Taxa de Administracio
4 2014 2015 2016 207 2018 2019
mmmm Nimero de Ofertas s Volume em Bilhdes de RS

Numero de Investidores Individuais de Flls

_, 470,098

Entre 1 ano
e2anos | ; :
Acima de 2 | o | +370%
anos > s | :

Prazo de Investimento

Perde da Inflagdo
Ganha da Inflagdo

2019

Fontes: 1IPCA Relatério Focus do BCB, Novembro de 2019 / 2Estimativa VBI Real Estate, considerando remuneragdo da )
poupanca = 70% da taxa Selic em 12/12/2019 (4,5%) + TR. Nos Gltimos 12 meses = zero (12/12/2019) Fonte: B3 - Boletim Mercado Imobilidrio - 3° Trimestre/2019
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Visao VBI Sobre Fundos Imobiliarios
Busca por rentabilidade e migragao de invesimentos

Brasil ndo é excecao: Expectativa de manutencao dos juros
internacionais em patamares historicamente baixos o

Federal Reserve mantém juros e indica
Rentabilidade até o vencimento de titulos publicos (a.a.) que n&o havera mudang¢a em 2020

- Apds diversos encontros divididos, esta deciséo foi unanime, encerrando um
Prazo de Vencimento ciclo de trés cortes seguidos feitos neste segundo trimestre

2Anos 3anos 5Anos 7anos 10Anos 30Anos InfoMoney— 11/Dez/19: www.infomoney.com.br/economia/federal-
Estados Unidos 1,66% 1,68% 1,83% 1,89% ) reserve-mantem-juros-e-indica-que-nao-havera-mudanca-em-2020/
Canada 1,70%
Reino Unido 0,57%

Fed mantém juro e sinaliza que fara
uma longa pausa

BC dos EUA demonstra otimismo com a economia

1,33%

Valor Econémico — 11/Dez/19: www.valor.globo.com/financas/noticia/2019/12/12/fed-
mantem-juro-e-sinaliza-que-fara-uma-longa-pausa.ghtml

FINANGAS

Bolsas de NY sobem, apds Fed manter
juros sem mostrar pressa por aperto
monetario

IstoE Dinheiro — 12/Dez/19: www.istoedinheiro.com.br/bolsas-de-ny-
Fonte: Bloomberg - 12/Dez/2019 sobem-apos-fed-manter-juros-sem-mostrar-pressa-por-aperto-monetario
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Visao VBI Sobre os Fundos Imobiliarios
Ha espaco para mais crescimento

Mesmo com expansao, mercado
brasileiro de FIIs ainda é incipiente...

Investidores
Poupanca (CPFs)

63 milhoes

Estoque da
Poupanga
(SBPE)

R$ 789 bi

Valor de Mercado
FIIs na B3
R$ 78,4 bi
(10%)

Investidores
de FIIs
470 mil
(0,7%)

Importante: Gréficos fora de escala
Fontes: Banco Central do Brasil e B3 — Novembro/2019

@ Brasil RS 6,3 tri

Pagina 326 do Prospecto

...especialmente quando comparado
a mercados de capitais mais maduros

PIB Valor de Mercado dos
(2018) FIIs/REITs

RS 78 bi (1%)

[l

EUA USS 20,5 tri USS 1,0 tri (5%)
Populacdo Investidores em

(2018) FIIs/REITs1
Brasil 209 milhoes 470 mil (0,2%)

i» A ®

EUA 327 milhdes 87 milhdes (27%)

Fontes: B3 - Boletim Mercado Imobilidrio - Setembro/2019 e
Nareit - https://www.reit.com/what-reit/types-reits/guide-mortgage-reits
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Resumo da Visao VBI
Os 4 pilares do momentum de mercado

Retomada do Na visdo do Gestor, Apds anos de recessdao e baixo crescimento, projecoes
. indicam crescimento médio de 2,3% a.a. nos proximos 3 anos - melhor triénio
Crescimento do PIB desde 2011-13

_Queda da taxa de Em 2019, a Taxa Selic atingiu o menor patamar da historia, 4,5%, reduzindo o
juros custo de capital para novos investimentos e incentivando a demanda por crédito

Na visdo do Gestor, a expectativa de retomada econOmica ja produz efeitos
sobre o mercado imobilidrio: reducdao da vacancia, aumento dos precos de
aluguéis e ampliacao da oferta de crédito

Inicio de um novo
ciclo imobiliario

Na visao do Gestor, a combinagdao de juros baixos e retomada do setor
imobilidrio aumenta a atratividade dos FIIs em detrimento de investimentos
tradicionais como a caderneta de poupanca e os fundos D.I.

Fundos imobiliarios
em aquecimento

Fonte: VBI Real Estate
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Tripé de Valor do Fundo

tor com mais de 10 anos
sivamente dedicados a *
estimentos no setor imobiliario \

SV TEE BN =+ Valorizagdo

@ Diversificacao

alise fundamentalista do valor
tivos e dos fundos com \q
es especializados em cada setor

sso a ofertas restritas, pré-IPOs
dutos destinados a investidores
lificados (e.g.: ofertas ICVM 476)

Fonte: VBI Real Estate
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Estratégia do Fundo
E premissas de construcao do portfdlio

O VBI REITS FOF podera atuar em um espectro amplo de fundos imobilidrios, sustentado pela
capacidade da VBI Real Estate em selecionar oportunidades de investimento através de analise

fundamentalista, seguindo o principio de gestao ativa através da compra e venda de cotas de Flis,
com flexibilidade para alocag¢ao de acordo com a melhor composi¢ao de risco e retorno

Com isso, o gestor tera dois pilares estratégicos na composicdo do portfdlio de investimentos:
(i) FIIs liquidos negociados na B3, com foco em fundos que, segundo avaliacdo do gestor,
apresentem retorno (dividend yield) justo ajustado ao risco e potencial de valorizagdo das cotas;
(ii) Ativos restritos a investidores qualificados (e.g.: ofertas ICVM 476) que sejam avaliados

pelo gestor como potenciais geradores de valor acima dos fundos imobilidrios negociados na B3.

Fonte: VBI Real Estate
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Qual o Efeito Potencial da Analise Fundamentalista?
Gestao ativa pode potencializar retorno

indice IFIX (2016 a 2018) Recorte Fundamentalista: “50% Top Picks”

Se, no mesmo periodo, um investidor tivesse sido capaz de, ao inicio de cada ano,

identificar entre no IFIX os FIIs que iriam, ao mesmo tempo, figurar entre os 50% maiores

Nos ultimos 3

dividend yields e 50% maiores ganhos de capital do ano, fazendo alocacdao de forma

anos o IFIX

igualitaria, a performance do seu portfélio teria sido significativamente acima do IFIX
registrou, em B
média, retorno

de 19,1% a.a. Retorno médio do recorte

) = +31,6% a.a. (1,7x o IFIX)
50% Top Picks (2016 a 2018)

Exemplo do Potencial de Geragdo de Valor da Andlise Fundamentalista

Fonte: Bloomberg — Novembro/2018
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Modelo VBI de Analise Fundamentalista
Matriz com scorecard de qualidade e retorno de fundos imobiliarios

________ Scorecard de Flls Matriz Fundamentalista de Analise Imobiliaria
SCORECARD FlIS
LoGisTicos
LOCALIZACAD DOS ATIVOS

Promissor (3}
mmrm 5 3 3 3

Identificando Oportunidades de Valor
@ Fundos com qualidade similar e diferentes retornos
mm

DOS ATIVOS
am(3) a 3 3 3

AR

B
PRECO DA COTA PORM*
‘Abaixo do Mercado (3| 3 4 3 3
Em Linha com Mercado (2}
Acima do Mercado (1)
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Pasitive (3} 3 1 2 1 €
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Newtro (2)

o (1]
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CONTRATOS
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Newtro (2)

s vt o ® Offi
TIFICIDADE DOS CONTRATOS e

Majori tarl amente Atipicos (3}
Tipices com multa forte (2) 2 3 ! :

Wﬁ:nil:
UPSIDE

Pasitive (3} 2 2 3 3 ® Shoppings
Newtro (2)

® Logistica
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o
3
S
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o
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g
o
X
W

NECESSIDADE DE 4%

Fonte: Modelo Interno Desenvolvido pela VBI Real Estate
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Modelo de Viabilidade e Retorno-Alvo
Dividend Yield-Alvo = 7,5% a.a. ap0ds alocagao dos Ativos Imobililidrios

Dividend Yield-Alvo

Periodo de Alocagdo
de Investimentos I 7'57:/: a-a-
Considerando as atuais 200
condi¢oes de mercado 3 e
e o potencial de : o2
. € )
retorno estimado pelo o s F
o <
Gestor no Estudo de Z o 2
. oG £ 40% -
Viabilidade detalhado s s ®
no prospecto, o g ow o
. .o o <
dividend yield-alvo
0% L 0,0%
sera 7’5% a.a. apos a mar-20  abr-20 Iulm_i—go__ Jun20 __jul20 | ago20  set20  out20 nov20  dez20  jan21  fev2t
= . : I Ativos Imobilidrios : Ativos de Liquidez  sss=Dividend Yield (a.a.)
alocagao dos ativos [ S
S . .
imobiliarios Ol DCoriarios Ot Office © #o. Bancérias
I @8 Logistica © Educacional
o
i o';irliszisticas @l Shoppings/Varejo O Hotsis
' Fora do @ CRIs o Hospitais
Portfélio O Residencial $8 FOFs

Fonte: Estimativa VBI Real Estate conforme premissas apresentadas no prospecto
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Modelo de Gestao do VBI REITS FOF
Suporte das verticais especializadas na analise fundamentalista de cada fundo e ativo

O time de gestao do Fundo ficara responsavel pela analise dos fundos e dos ativos, definicdo do processo

relagdes com investidores, validagdo de resultados e distribuicdes

1
i
1
i de alocagdo, relagdo com gestores de FIIs, monitoramento de risco, modelagem dos investimentos,
1
1
1
1
1

SERGIO MAGALHAES - SENIOR PARTNER

Sérgio tem 12 anos de experiéncia profissional em operagdes financeiras, incluindo atividades de back office, como contabilidade e contas a pagar,
implementagdo do sistema ERP, planejamento financeiro, tesouraria e administragédo de fundos locais. Sérgio ingressou na VBI Real Estate em 2013 e em
2016 tornou-se diretor financeiro e responsavel pelas operacdes e financas da VBI Real Estate. Antes da VBI Real Estate, Sérgio trabalhou como analista
sénior de planejamento financeiro na Gafisa e foi analista de planejamento financeiro na Agrovia, uma empresa brasileira voltada para o transporte de
commodities agricolas, e também na GE Energy Services no Reino Unido. Sérgio é graduado em administracdo de empresas pela Universidade de Séo
Paulo e mestre em economia pela Fundagdo Getulio Vargas.

RICARDO VIEIRA

Ricardo ingressou na VBI Real Estate em 2018, atuando na analise financeira de projetos e modelagem fundos sob gestdo. Com 8 anos de experiéncia,
atuou anteriormente como Consultor de Investimentos da International Finance Corporation (IFC), braco de investimentos do Banco Mundial para o setor
privado, sendo responsavel pela andlise de investimentos nos setores de manufatura e servigos - incluindo o setor imobilidrio. Anteriormente, também
atuou na modelagem financeira de projetos de investimento e operagSes de multinacionais, como Fiat Chrysler Automobiles e Jaguar Land Rover. Ricardo
possui graduacao em administracao pela Universidade de Séo Paulo.

TAMIRES CARVALHO

Com 8 anos de experiéncia, Tamires Carvalho ingressou na VBI em 2019, atuando na modelagem financeira de projetos e fundos de investimento.
Anteriomente, atuou como analista de estudos econdémicos e financeiros na Alphaville Urbanismo, na Sabid Empreendimentos Imobilidrios e na Rodobens
Negdcios Imobilidrios, onde desenvolveu atividades de analise de viabilidade e rentabilidade de projetos de invetimento, operagdes estruturadas de crédito
e acompanhamento de performance de empreendimentos. Tamires é graduada em administragdo pela Universidade Presbiteriana Mackenzie e possui
certificagdo CFM pelo Insper.

Fonte: VBI Real Estate
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Modelo de Gestao do VBI REITS FOF
Suporte das verticais especializadas na analise fundamentalista de cada fundo e ativo

TIME DE GESTAO VBI REITS FOF

O time de gestao do Fundo ficara responsavel pela analise dos fundos e dos ativos, definicdo do processo
de alocagdo, relagdo com gestores de FIIs, monitoramento de risco, modelagem dos investimentos,
relagdes com investidores, validagdo de resultados e distribuicdes

e

Time VBI Time VBI

Logistica _ Office
Experiéncia: R$ 652 milhdes investidos Su po rte E;pgrﬁg]?;at;:?:g:ﬁlr:\gﬁ:: ;\nBv:)stidos

em 5 projetos (272 mil m2 de ABL)

Time VBI Espeaa!l;ado Time VBI

Crédito Estruturado . j na Analise fetf'"_ o e e

A — - K .~ Experiéncia: milhdes investidos

comﬁfg;:‘:il:ii;aén?i;’;r:;:;zg Funda menta I |Sta em 3 projetos (79 mil m2 de ABL)
Time VBI Time VBI
Residencial Student Housing
Experiéncia: R$ 452 milhdes Experiéns:ia: R$ 155 _milh6es comprometidos
comprometido em 20 projetos (1,3 milhdo de m2) em 3 projetos (17 mil m? de ABL)

Fonte: VBI Real Estate
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Processo de Investimento
Diligéncia, aprovagcao em comité e monitoramento

PRE-ANALISE APROVACAO AQUISICAO E MONITORAMENTO
. Andlise inicial do investimento com o » Visita in-loco junto aos gestores e » Checagem da satisfacdo dos
conceito, indicadores e matriz de compreensao da localizagdo, valor, qualidade parametros do investimneto
retorno ajustado ao risco; e liquidez dos ativos; conforme analises feitas nas
etapas de pré-andlise e aprovagao;
. Andlise fundamentalista de cada « Andlise do mercado e indicadores
fundo até o nivel do ativo, com o demograficos e macroecondémicos da regido +  Acompanhamento mensal dos
suporte da vertical especializada dos ativos e do setor de atuacgao; recebimentos, renovacgdo de
neste setor na VBI; contratos, inadimpléncia,
- Ponderacdo entre o aspecto imobilidrio do necessidade de investimentos e
« Alinhamento com vis3o macro da fundo (liquidez dos ativos, facilidade para performance das cotas;
gestdo; substituigdo dos locatarios, valor de mercado
resiliente) e o aspecto de ocupacgao dos » Acompanhamento mensal de dados
« Construcdo de um pacote de andlise ativos (qualidade de crédito dos locatarios, do mercado que podem impact.::lr
para apreciacdo do comité de forca dos contratos de locacao, prazo de positiya ou negativamente no titulo
investimentos. vencimento e etc.). de crédito;

AVALIAGCAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Sécio Fundador: Ken Wainer

Sécio Fundador: Rodrigo Abbud
COO/Head FoF: Sérgio Magalh3es

Head de Crédito Estruturado: Vitor Martins

Head de Projetos Logisticos: Alexandre Bolsoni

Head de Retail: Denis Szyfman

Head de Residenciais e Student Housing: Giuliano Ricci
Head de Negdcios Internacionais: Eoin Slavin

Fonte: VBI Real Estate
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CARACTERISTICAS DA OFERTA
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Fundo de Investimento Imobiliario VBl REITS FOF

Instru¢do CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2009, conforme alterada

12 (primeira) Emisséo de Cotas

BRL Trust DTVM S.A.

VBI Real Estate Gest&o de Carteiras Ltda.

XP Investimentos CCTVM S.A.

R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais), sem considerar o Lote Adicional
1.200.000 (um milhdo e duzentos mil) cotas

R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais)

R$ 103,90 (centro e trés reais e noventa centavos) sendo R$ 100,00 (cem reais) o preco da cota e R$ 3,90 (trés
reais e noventa centavos) referentes aos custos da oferta

Série Unica

250 (duzentos e cinquenta) Cotas, totalizando a importancia de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais)
Melhores esfor¢os de colocacgéo

Condominio fechado, com prazo de duracéo indeterminado, ndo sendo admitido o resgate de Cotas

A Oferta sera realizada no mercado de balcédo nédo organizado e a sua liquidagéo serd realizada na B3

A liquidacao da Oferta sera realizada por meio da B3

Os recursos liquidos da Oferta serdo destinados para aquisicao, direta ou indireta de ativos compativeis com a
politica de investimento do Fundo. Os recursos também serdo utilizados no pagamento do comissionamento do
Coordenador Lider e dos demais custos da Oferta
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Sera admitida a distribuicdo parcial das Cotas, respeitado o Montante Minimo da Oferta. Em razdo da
possibilidade de distribuicdo parcial das Cotas, os Investidores poderdo, no ato da aceitacéo a Oferta, condicionar
sua adesdo a Oferta a que haja (i) distribuicdo da integralidade do montante inicial da Oferta; ou (i) de uma
guantidade minima de Novas Cotas, mas que ndo podera ser inferior ao Montante Minimo da Oferta

Caso a aceitagdo esteja condicionada ao item (ii) acima, o Investidor devera indicar se pretende receber (1) a
totalidade das Novas Cotas subscritas; ou (2) uma quantidade equivalente a proporgéo entre o nimero das Cotas
efetivamente distribuidas e o ndmero de Novas Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta de
manifestacdo, o interesse do Investidor em receber a totalidade das Novas Cotas objeto do Pedido de Subscrigéo
ou da ordem de investimento, conforme o caso

A Oferta é destinada a Investidores N&o Institucionais e Investidores Institucionais.

N&o obstante o Publico Alvo do Fundo possuir uma previsdo mais genérica, no ambito desta Oferta ndo sera
admitida a aquisicdo de Cotas por pessoas fisicas ou juridicas estrangeiras, clubes de investimento, fundos de
investimento imobiliario e de entidades de previdéncia complementar constituidos nos termos do artigo 1° da
Instrugéo CVM 494

Adicionalmente, ndo serao realizados esfor¢os de colocacdo das Novas Cotas em qualquer outro pais que ndo o
Brasil

Sera garantido aos Investidores o tratamento igualitario e equitativo, desde que a aquisicdo das Novas Cotas nao
Ihes seja vedada por restricdo legal, regulamentar ou estatutaria, cabendo as Instituices Participantes da Oferta a
verificacdo da adequacéo do investimento nas Cotas ao perfil de seus respectivos clientes

39



MATERIAL PUBLICITARIO
CRONOGRAMA ESTIMADO

3k VBI

Paginas 63 e 64 do Prospecto

Ordem dos Eventos Eventos Data Prevista (1) (2)
1 Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na CVM 26/11/2019
2 Cumprimento de Exigéncias da CVM e 22 (segundo) protocolo na CVM 08/01/2020
3 Divulgagdo do Aviso ao Mercado e disponibilizagdo do Prospecto Preliminar 08/01/2020
4 Inicio das apresentagdes a potenciais Investidores 09/01/2020
5 Inicio do Periodo de Reserva 09/01/2020
6 Obtenc3o do Registro da Oferta na CVM 22/01/2020
7 Divulgagcdo do Anuncio de Inicio e disponibilizagdo do Prospecto Definitivo 23/01/2020
8 Encerramento do Periodo de Reserva 29/01/2020
9 Procedimento de Alocagdo 30/01/2020
10 Data de Liquidagdo das Cotas 04/02/2020
11 Data maxima para encerramento da Oferta e divulgacdo do Anuncio de Encerramento 23/07/2020

(1) Conforme disposto no item 3.2.3 do Anexo Ill da Instrugdo CVM 400, as datas deste cronograma representam apenas uma previs@o para a ocorréncia de cada um dos eventos nele descritos.
Apds a concessdo do registro da Oferta pela CVM, qualquer modificagdo no cronograma deverd ser comunicada a CVM e poderd ser analisada como modificagéo da Oferta, nos termos dos

artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400.
(2) A principal varidvel do cronograma tentativo € o processo com a CVM.
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1. Riscos relativos ao Fundo e aos Ativos
Riscos Relacionados a Fatores Macroeconémicos e Politica Governamental

O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo. Ocasionalmente, o Governo intervém
na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do Governo para
controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no
passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda, controle de cambio,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras
condi¢des macroeconémicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional. A ado¢do de medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda,
indexagdo da economia, instabilidade de pregos, elevagdo de taxas de juros ou influenciar a
politica fiscal vigente poderdo 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 resultantes de politicas internas ou fatores externos
podem influenciar nos resultados do Fundo.

Risco de acontecimentos e percepgéo de risco em outros paises

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A
reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
adverso sobre o prego de ativos e valores mobilidrios emitidos no Pais, reduzindo o interesse
dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas, bem como determinados
Ativos Imobilidrios e Ativos de Liquidez, o que poderd afetar de forma adversa as atividades
dos emissores dos Ativos Imobilidrios e Ativos de Liquidez detidos pelo Fundo e, por
conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Riscos institucionais

O Governo Federal pode intervir na economia do pais e realizar modificagdes significativas em
suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da
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economia do pais. As atividades do Fundo, sua situagdo financeira e resultados poderdo ser
prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas politicas ou normas que envolvam,
por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricGes a remessas para o exterior;
flutuagdes cambiais; inflagdo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos;
politica fiscal; instabilidade social e politica; alteragdes regulatdrias; e outros acontecimentos
politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. Em um cenério
de aumento da taxa de juros, por exemplo, os pregos dos imdveis podem ser negativamente
impactados em fungdo da correlagdo existente entre a taxa de juros basica da economia e a
taxa de desconto utilizada na avaliagdo de imdveis. Nesse cendrio, efeitos adversos
relacionados aos fatores mencionados podem impactar negativamente o patrimonio do Fundo,
a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

Risco de crédito

Consiste no risco de os devedores de direitos creditorios emergentes dos Ativos Imobilidrios e
os emissores de titulos de renda fixa que eventualmente integrem a carteira do Fundo ndo
cumprirem suas obrigag8es de pagar tanto o principal como os respectivos juros de suas
dividas para com o Fundo. Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a
carteira do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos
de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condig@es financeiras
dos emissores dos titulos, bem como alteragdes nas condi¢des econémicas, legais e politicas
que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Nestas condigdes, o
Administrador poderd enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo prego e no
momento desejado e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez.
Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos do Fundo podera impactar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. Além disso, mudangas
na percepg¢do da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas,
poderdo trazer impactos nos pregos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.
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Riscos variados associados aos Ativos

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

Riscos de Liquidez

Os Ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter liquidez baixa em comparagdo a
outras modalidades de investimento. Além disso, os Fundos de Investimento Imobiliario
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma modalidade de investimento
pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os Fundos de Investimento Imobilidrio
sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados, ndo sendo admitida, portanto, a
possibilidade de resgate de suas Cotas. Dessa forma, os Fundos de Investimento Imobilidrio
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro e os Cotistas poderdo enfrentar dificuldades
em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario, mesmo admitindo para estas a
negociagdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o investidor que
adquirir as Cotas do Fundo devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste
em investimento de longo prazo.

Risco tributdrio

Regra geral, os rendimentos e ganhos decorrentes das operagdes realizadas pela carteira
do Fundo ndo estdo sujeitos ao imposto de renda. Os rendimentos e ganhos liquidos
auferidos pelo Fundo em aplicagdes financeiras de renda fixa ou varidvel em geral,
sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas
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aplicaveis as pessoas juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o retido na
fonte pelo Fundo quando da distribuicdo de rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas. A
Lei n2. 8.668, conforme alterada pela Lei n? 9.779 estabelece que os Fundos de Investimento
Imobilidrio devem distribuir, pelo menos, 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. De acordo com a Lei n?
9.779, o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como
incorporador, construtor ou sdcio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com
pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas
emitidas pelo Fundo, sujeitam-se a tributagdo aplicdvel as pessoas juridicas, para fins de
incidéncia da tributagdo corporativa cabivel (Imposto de Renda da Pessoa Juridica —"IRPJ",
Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido — "CSLL", Contribui¢do ao Programa de Integragdo
Social — "Contribui¢do ao PIS" e Contribui¢do ao Financiamento da Seguridade Social —
"COFINS"). Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos
Cotistas, inclusive pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na
fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo 39, inciso IlI
e pardgrafo uUnico, incisos | e Il, da Lei n2 11.033, de 21 de dezembro de 2004, ficam isentos
do imposto de renda retido na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas os
rendimentos distribuidos por Fundos de Investimento Imobilidrio, desde que observados
cumulativamente os seguintes requisitos: (a) as cotas sejam admitidas a negociagdo
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado; (b) o cotista seja
titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) do montante total de cotas
emitidas pelo fundo ou cujas cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimentos
inferiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo; e (c) o fundo
conte com, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas. Como as Cotas sdo negociadas livremente no
mercado secunddrio, ndo existe garantia que o Fundo terd no minimo 50 (cinquenta)
cotistas. Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienagdo ou no
resgate das Cotas, inclusive quando da sua extingdo sujeitam-se ao imposto de renda a
aliquota de 20% (vinte por cento). Ainda, embora tais regras tributarias estejam vigentes,
existe o risco de eventual reforma tributéria ou alteragdes na legislagdo aplicavel. Assim, o
risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes (i) ndo cumprimento das normas
legais de enquadramento do Fundo para efeito de aplicagdo do regime fiscal definido nas

43



MATERIAL PUBLICITARIO

FATORES DE RISCO

3k VBI

Lei 8.668 e Lei 9.779; (ii) do ndo cumprimento do dispositivo legal que concede beneficio
fiscal aos Cotistas pessoas fisicas; (iii) da criagdo de novos tributos; (iv) da majoragdo de
aliquotas; (v) da interpretagdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos; ou
(vi) da revogacgdo de isengBes vigentes, que podem vir a sujeitar o Fundo ou seus Cotistas a
recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Risco regulatérios

A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alterag8es. As
agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, exigir novas licengas e
autorizagBes necessarias para o desenvolvimento dos negdcios relativos aos Ativos
Imobilidrios, gerando, consequentemente, efeitos adversos ao Fundo. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e érgdos reguladores nos mercados, bem como
moratdrias e alteragdes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar
de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condigdes para distribuigdo de
rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cdmbio e de
remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicagdo de leis existentes e a
interpretagdo de novas leis poderdao impactar os resultados do Fundo.

Risco de alteragdes tributdrias e mudangas na legislagéo

Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edigdo do mencionado
diploma legal, ndo existindo perspectivas de mudangas imediatas, existe o risco de tal regra
ser modificada no contexto de uma eventual reforma tributaria ou alteragdes na legislagdo em
vigor. Assim, o risco tributdrio engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos
tributos, interpretagdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacao de iseng0es vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos
ndo previstos inicialmente.
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Risco de liquidagdo antecipada do Fundo

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

Risco relativo a néo substituigéo do Administrador ou do Gestor

Durante a vigéncia do Fundo, o Gestor podera sofrer pedido de faléncia ou decretagdo de
recuperacio judicial ou extrajudicial, e/ou o Administrador podera sofrer intervencdo e/ou
liquidagdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem descredenciados,
destituidos ou renunciarem as suas fungdes, hipdteses em que a sua substituicdo devera
ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal
substituicdo ndo acontega, o Fundo sera liquidado antecipadamente, o que pode acarretar
perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

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

No caso de dissolugdo ou liquidagdo do Fundo, o patriménio deste sera partilhado entre os
Cotistas, na proporg¢do de suas Cotas, ap0s a alienagdo dos ativos e do pagamento de todas as
dividas, obrigagdes e despesas do Fundo. No caso de liquidagdo do Fundo, ndo sendo possivel
a alienagdo acima referida, os proprios ativos serdo entregues aos Cotistas na proporgdo da
participagdo de cada um deles. Nos termos do descrito no Regulamento, os ativos integrantes
da carteira do Fundo poderdo ser afetados por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu
valor aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de pregos, cotagdes de mercado e
dos critérios para precificagdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.
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Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizagéo Extraordindria dos Ativos Imobilidrios

Os Ativos Imobiliarios poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-
pagamento ou amortizagdo extraordinaria. Tal situagdo pode acarretar o desenquadramento
da carteira do Fundo em relagdo ao Limite de Concentragdo. Nesta hipdtese, podera haver
dificuldades na identificagdo pelo Gestor de Ativos que estejam de acordo com a Politica de
Investimentos. Desse modo, o Gestor poderd ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos
com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar de forma negativa o
patrimoénio do Fundo e a rentabilidade das Cotas do Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo,
pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou penalidade,
a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de Desenquadramento Passivo Involuntdrio

Sem prejuizo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorréncia de algum evento que a
ensejar o desenquadramento passivo involuntario, a CVM podera determinar ao
Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convocagdo de assembleia geral de
Cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia da administragdo
ou da gestdo do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporagdo a outro Fundo, ou (iii) liquidagdo do
Fundo. A ocorréncia das hipdteses previstas nos itens “i” e “ii” acima poderd afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorréncia do
evento previsto no item “iii” acima, ndo ha como garantir que o prego de venda dos Ativos do
Fundo serd 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 do Fundo.

Risco do Estudo de Viabilidade

Caso aprovado em Assembleia Geral de Cotistas, o Fundo podera adquirir cotas emitidas por

fundos de investimentos geridos pelo Gestor e/ou administrados pelo Administrador. Como o
Gestor foi responsdvel pela elaboragdo do estudo de viabilidade do Fundo, o qual é embasado
em dados e levantamentos de diversas fontes, bem como em premissas e projegdes realizadas
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pelo proprio Gestor, a respeito de eventos futuros e tendéncias financeiras, estes dados
podem ndo retratar fielmente a realidade do mercado no qual o Fundo atua, podendo o
Gestor, ainda, optar pela aquisi¢do de cotas emitidas por fundos de investimento geridos pelo
Gestor e/ou administrados pelo Administrador em detrimento da aquisi¢do de cotas emitidas
por demais fundos de investimento que n3o sejam geridos pelo Gestor e/ou administrados
pelo Administrador e cuja rentabilidade pode ser mais vantajosa ao Fundo.

Risco decorrente da prestagéo dos servigos de gestéo para outros fundos de investimento

O Gestor, instituigdo responsavel pela gestdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
presta ou podera prestar servigos de gestdo da carteira de investimentos de outros fundos de
investimento que tenham por objeto o investimento em ativos semelhantes aos ativos objeto
da carteira do Fundo. Desta forma, no &mbito de sua atuagdo na qualidade de Gestor do Fundo
e de tais fundos de investimento, é possivel que o Gestor acabe por decidir alocar
determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um
desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que n3o é possivel garantir
que o Fundo detera a exclusividade ou preferéncia na aquisi¢do de tais ativos.

Risco decorrente da ndo obrigatoriedade de revisées e/ou atualizacées de proje¢bes

O Fundo, o Administrador, o Gestor e as InstituicGes Participantes da Oferta ndo possuem
qualquer obrigagdo de revisar e/ou atualizar quaisquer proje¢des constantes deste Prospecto
e/ou de qualquer material de divulgagdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, o Estudo de
Viabilidade, incluindo sem limitagdo, quaisquer revisdes que reflitam alteragdes nas condigdes
econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data deste Prospecto e/ou do referido
material de divulgagdo e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as premissas
nas quais tais proje¢des se baseiem estejam incorretas.

Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacSes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou
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privados, conforme a legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da
falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo
de operagdo financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes poderd haver perdas por parte
dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabougo
contratual.

Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo poderd ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos Imobilidrios, tanto
no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolugdo de tais demandas poderd ndo ser alcangada em tempo razodavel.
Ademais, ndo hd garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais
relacionadas aos Ativos Imobilidrios e, consequentemente, poderd impactar negativamente
no patrimonio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociagdo das Cotas.

Risco proveniente do uso de derivativos

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

Risco operacional

Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados e geridos pelo
Administrador e pelo Gestor, respectivamente, portanto os resultados do Fundo dependerdo
de uma administragdo/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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Risco de decisées judiciais desfavordveis

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

Risco relativo a concentragdo e pulverizagéo

Conforme dispde o Regulamento, ndo ha restrigdo 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 posi¢do expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais Cotistas minoritdrios. Nesta hipdtese,
ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em fungdo de
seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios. Caso o
Fundo esteja muito pulverizado, determinadas matérias de competéncia objeto de Assembleia
Geral de Cotistas que somente podem ser aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas
poderdo ficar impossibilitadas de aprovagdo pela auséncia de quérum de instalagdo (quando
aplicavel) e de deliberagdo em tais assembleias. A impossibilidade de deliberagdo de
determinadas matérias pode ensejar, dentre outras consequéncias, a liquidagdo antecipada do
Fundo.

Risco de governang¢a

N&o podem votar nas assembleias gerais de Cotistas do Fundo (a) o Administrador ou o Gestor;
(b) os sdcios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao
Administrador ou ao Gestor, seus socios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores de
servigos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (e) o Cotista, na hipdtese de
deliberagdo relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que concorram para a
formagdo do patrimonio do Fundo; e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do
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Fundo, exceto quando (i) os Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas mencionadas nos itens
(a) a (f); ou (ii) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na
prépria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira
especificamente a Assembleia Geral de Cotistas em que se dara a permissdo de voto; ou (iii)
todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem e/ou bens com que concorreram
para a integralizagdo de Cotas do Fundo, podendo aprovar o respectivo laudo de avaliagdo,
sem prejuizo da responsabilidade de que trata o paragrafo 62 do Artigo 82 da Lei n2 6.404/76,
conforme o paragrafo 22 do Artigo 12 da Instrugdo CVM 472. Tal restri¢do de voto pode trazer
prejuizos as pessoas listadas nas letras "a" a "e", caso estas decidam adquirir Cotas.
Adicionalmente, determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas
somente serdo deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em
vista que Fundos de Investimento Imobilidrio tendem a possuir nimero elevado de cotistas, é
possivel que determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovagdo pela auséncia de
quérum de instalagdo (quando aplicével) e de votagdo de tais assembleias.

Risco relativa a novas emissoes de Cotas

No caso de realizagdo de novas emissdes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de
preferéncia pelos Cotistas, se houver, 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
diluigdo de sua participagdo 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 participagdo no capital do Fundo diluida.

Risco de disponibilidade de caixa

Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para honrar suas obrigagdes, o Administrador,
conforme recomendagdo do Gestor, podera deliberar por realizar novas emissdes das Cotas
do Fundo, sem a necessidade de aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas, desde que
limitadas Capital Autorizado, ou, conforme o caso, podera convocar os Cotistas para que em
Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovagdo da emissdo de novas Cotas com
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o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao Fundo. Os Cotistas que ndo aportarem
recursos serdo diluidos.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobilidrios

O investimento nas Cotas é uma aplicagdo em valores mobiliarios, o que pressup&e que a
rentabilidade do Cotista dependera da valorizagdo e dos rendimentos a serem pagos pelos
Ativos Imobilidrios. No caso em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas
dependerdo, principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com receita e/ou a
negociagdo dos Ativos Imobilidrios em que o Fundo venha a investir, bem como dependerdo
dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a
dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigag¢des, reduzindo o
dinheiro disponivel para distribui¢des aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor
de mercado das Cotas.

Riscos de Concentragdo da Carteira

Caso o Fundo invista preponderantemente em valores mobiliarios, deverdo ser observados os
limites de aplicagdo por emissor e por modalidade de Ativos de Liquidez estabelecidos nas
regras gerais sobre fundos de investimento, aplicando-se as regras de desenquadramento e
reenquadramento |4 estabelecidas. O risco da aplicagdo no Fundo terd intima relagdo com a
concentragdo da carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior serd a chance
de o Fundo sofrer perda patrimonial.

Os riscos de concentragdo da carteira englobam, ainda, na hipdtese de inadimplemento do
emissor do ativo em questdo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da
totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Riscos relativos aos Ativos Imobilidrios
O Fundo tem como Politica de Investimento alocar recursos em Ativos Imobiliarios. Ndo

obstante a Politica de Investimento do Fundo determinar que o Fundo devera aplicar recursos
primordialmente em Cotas de Fll, o Fundo ndo tem ativos alvo pré-definidos, tratando-se,
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portanto, de um fundo “genérico” que alocard seus recursos em Ativos Imobilidrios
regularmente estruturados e registrados junto a CVM, quando aplicavel, ou junto aos 6rgéos
de registro competentes. Dessa forma, o Administrador e o Gestor ndo tém qualquer controle
direto das propriedades ou direitos sobre propriedades imobilidrias que o Fundo possa vir a
ter. Tendo em vista a aplicagdo preponderante do Fundo em Cotas de FlI, os ganhos de capital
e os rendimentos auferidos na alienagdo das Cotas de Fll estardo sujeitos a incidéncia de
imposto de renda a aliquota de 20% (vinte por cento) de acordo com as mesmas normas
aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em operagdes de renda variavel,
conforme estabelecido pela Solugdo de Consulta n2 181 da Coordenagdo-Geral de Tributagdo-
Cosit da Receita Federal, de 25 de junho de 2014.

Adicionalmente, devido a possibilidade de concentragdo da carteira em Cotas de Fll, de
acordo com a Politica de Investimento estabelecida no Regulamento, ha um risco adicional de
liquidez dos Ativos Imobilidrios, uma vez que a ocorréncia de quaisquer dos eventos previstos
acima, isolada ou cumulativamente, pode afetar adversamente o preco e/ou rendimento dos
Ativos Imobilidrios da carteira do Fundo. Nestes casos, o Administrador pode ser obrigado a
liquidar os Ativos Imobilidrios e os Ativos de Liquidez do Fundo a pregos depreciados,
podendo, com isso, influenciar negativamente o valor das Cotas.

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

Riscos associados a liquidagéo do Fundo

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

Risco em Fungdo da Dispensa de Registro

As ofertas que venham a ser distribuida nos termos da Instrugcdo CVM 476, estardo
automaticamente dispensadas de registro perante a CVM, de forma que as informag&es
prestadas pelo Fundo e pelo Coordenador ndo terdo sido objeto de analise pela referida
autarquia federal.

Risco de Crédito dos Ativos de Liquidez

As obrigagOes decorrentes dos Ativos de Liquidez estdo sujeitas ao cumprimento e
adimplemento pelo respectivo emissor ou pelas contrapartes das operagdes do Fundo. Eventos
qgue venham a afetar as condig&es financeiras dos emissores, bem como mudangas nas
condigdes econdmicas, politicas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores em
cumprir com suas obrigagdes, o que pode trazer prejuizos ao Fundo.

Cobranga dos ativos, possibilidade de aporte adicional pelos Cotistas e possibilidade de perda
do capital investido

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

Riscos de o Fundo vir a ter patriménio liquido negativo e de os Cotistas terem que efetuar
aportes de capital

Durante a vigéncia do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patrimonio liquido negativo, o
que acarretara na necessdria deliberagdo pelos Cotistas acerca do aporte de capital no Fundo,
sendo certo que determinados Cotistas poderdo ndo aceitar aportar novo capital no Fundo.
Ndo ha como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser chamados a
aportar e ndo ha como garantir que apds a realizagdo de tal aporte o Fundo passard a gerar
alguma rentabilidade aos Cotistas.

Riscos relativos a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de fundo de investimento imobilidrio é uma aplicagdo em valores
mobilidrios de renda variavel, o que pressup&e que a rentabilidade do cotista dependera da
valorizagdo imobilidria e do resultado da administragdo dos iméveis do patrimonio do fundo.
No caso em questdo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado do
Fundo, que por sua vez, dependerd preponderantemente dos Ativos Imobilidrios objeto de
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investimento pelo Fundo, excluidas as despesas previstas no Regulamento para a manutengdo
do Fundo. Adicionalmente, vale ressaltar que entre a data da integralizagdo das Cotas objeto
da Oferta e a efetiva data de aquisi¢cdo dos Ativos Imobiliarios, os recursos obtidos com a
Oferta serdo aplicados em titulos e valores mobilidrios emitidos por entes publicos ou
privados, de renda fixa, inclusive certificados de depdsitos bancério, o que poderd impactar
negativamente na rentabilidade do Fundo.

Propriedade das Cotas e ndo dos Ativos Imobilidrios

Apesar de a carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, por Cotas de Fll e,
complementarmente, pelos demais Ativos Imobiliarios, a propriedade das Cotas ndo confere
aos Cotistas propriedade direta sobre os Ativos Imobiliarios. Os direitos dos Cotistas sdo
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado, proporcionalmente
ao numero de Cotas possuidas.

Riscos relativos ao setor de securitizagcdo imobilidria e as companhias securitizadoras

Os CRI eventualmente objeto de investimento pelo Fundo poderdo ser negociados com base
no registro provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a
ser concedido por essa autarquia, a companhia securitizadora emissora destes CRI deverd
resgata-los antecipadamente. Caso a companhia securitizadora ja tenha utilizado os valores
decorrentes da integralizagdo dos CRI, ela podera n3o ter disponibilidade imediata de recursos
para resgatar antecipadamente os CRI. Adicionalmente, a Medida Proviséria n2 2.158-35, de
24 de agosto de 2001, em seu Artigo 76, estabelece que “as normas que estabelecam a
afetagdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo
produzem efeitos em relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em
especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Em seu Paragrafo
Unico, estabelece que: “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a
totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive
os que tenham sido objeto de separagéo ou afetagdo”. Nesse sentido, os credores de débitos
de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista que a companhia securitizadora
eventualmente venha a ter poderdo concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI,

49



MATERIAL PUBLICITARIO

FATORES DE RISCO

3k VBI

sobre o produto de realizagdo dos créditos imobiliarios que lastreiam a emissdo dos CRI, em
caso de faléncia. Nesta hipotese, pode ser que tais créditos imobilidrios ndo venham a ser
suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o pagamento das obriga¢des da
companhia securitizadora, com relagdo as despesas envolvidas na emissdo de tais CRI.

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

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

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

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

Risco relativo a desvalorizagéio ou perda dos imdveis que garantem os CRI

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

Riscos relativos ao setor imobilidrio

O Fundo podera investir em Cotas de FIl que invistam, direta ou indiretamente, em imdveis ou
direitos reais, os quais estdo sujeitos aos seguintes riscos que, se concretizados, afetardo os
rendimentos das Cotas:

Risco imobilidrio

E a eventual desvalorizagdo do(s) empreendimento(s) investido(s) indiretamente pelo Fundo,
ocasionada por, ndo se limitando, fatores como: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda
a economia, (ii) mudanga de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local
do(s) empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de iméveis (e, consequentemente,
deprimindo os pregos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possiveis
usos do(s) empreendimento(s) limitando sua valorizagdo ou potencial de revenda, (iii)
mudangas socioecondmicas que impactem exclusivamente a(s) regido(des) onde o(s)
empreendimento(s) se encontre(m), como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais
potencialmente inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em mudangas
na vizinhanga, piorando a area de influéncia para uso comercial, (iv) alteragdes desfavoraveis
do transito que limitem, dificultem ou impegam o acesso ao(s) empreendimento(s) e (v)
restrigBes de infraestrutura/servigos publicos no futuro, como capacidade elétrica,
telecomunicag@es, transporte publico, entre outros, (vi) a expropria¢do (desapropriagdo) do(s)
empreendimento(s) em que o pagamento compensatdrio ndo reflita o dgio e/ou a apreciagdo
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histérica; (vii) atraso e/ou ndo conclusdo das obras dos empreendimentos imobiliarios; (viii)
aumento dos custos de construgdo; (ix) langamento de novos empreendimentos imobiliarios
comerciais proximos ao imével investido; (x) flutuagdo no valor dos imdveis integrantes da
carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xi) risco relacionados aos contratos de locagdo dos
imoveis dos fundos investidos pelo Fundo e de ndo pagamento; (xii) risco de ndo contratagdo
de seguro para os imdveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xiii)
riscos relacionados a possibilidade de aquisigdo de ativos onerados; e (xiv) riscos relacionados
as garantias dos ativos e o ndo aperfeicoamento das mesmas.

Risco de regularidade dos iméveis

Os veiculos investidos pelo Fundo poderdo adquirir empreendimentos imobilidrios que ainda
ndo estejam concluidos e, portanto, ndo tenham obtido todas as licengas aplicaveis. Referidos
empreendimentos imobilidrios somente poderdo ser utilizados e locados quando estiverem
devidamente regularizados perante os 6rgdos publicos competentes. Deste modo, a demora
na obtencdo da regularizagdo dos referidos empreendimentos imobilidrios podera provocar a
impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar prejuizos aos veiculos investidos pelo
Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

Risco de Atrasos e/ou néo Concluséo das Obras de Empreendimentos Imobilidrios

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

Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis objeto de investimento por
quaisquer fundos de investimento investidor, indiretamente, os recursos obtidos pela
cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apélice exigida, bem como as indenizagBes a serem pagas pelas
seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagdo do dano sofrido, observadas as
condigBes gerais das apdlices. Na hipdtese de os valores pagos pela seguradora ndo serem
suficientes para reparar o dano sofrido, deverd ser convocada assembleia geral de cotistas para
que os cotistas deliberem o procedimento a ser adotado. Ha, também, determinados tipos de
perdas que n3o estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou
revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de seguro
vier a ocorrer, o Fundo podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em
custos adicionais, os quais poderdo afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o Fundo
podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas
do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos em sua condi¢do financeira e,
consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos cotistas.

Risco de desapropriagdo

Por se tratar de investimento em imdveis, ha possibilidade de que ocorra a desapropriagao,
parcial ou total, de iméveis que compdem a carteira de investimentos dos Fll investidos. De
acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis indiretamente integrantes da carteira do
fundo, poderdo ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de
forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagdo, ndo ha como garantir de antemao que o
prego que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou
que, efetivamente, remunerard os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso
o(s) imdvel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato poderd afetar adversamente e de maneira
relevante as atividades do Fundo, sua situagdo financeira e resultados. Outras restri¢des ao(s)
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imovel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagdo a
ser dada ao(s) imdvel(is), tais como o tombamento deste ou de area de seu entorno,
incidéncia de preempgao e ou criagdo de zonas especiais de preservagao cultural, dentre
outros.

Risco do incorporador/construtor

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

Risco de vacédncia

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

Risco de desvalorizagéo dos iméveis

Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideragdo é o potencial
econdmico, inclusive a médio e longo prazo, das regiGes onde estardo localizados os iméveis
objeto de investimento pelo Fundo. A andlise do potencial econémico da regido deve se
circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como também deve levar em
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conta a evolugdo deste potencial econdémico da regido no futuro, tendo em vista a
possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o valor
do imdvel investido pelo Fundo.

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

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

Risco de contingéncias ambientais

Por se tratar de investimento em imdveis, eventuais contingéncias ambientais podem implicar
responsabilidades pecunidrias (indenizagSes e multas por prejuizos causados ao meio
ambiente) para quaisquer fundos de investimento imobilidrio investidos e, consequentemente,
para o Fundo. Problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo vendavais, inundagdes ou
os decorrentes de vazamento de esgoto sanitdrio provocado pelo excesso de uso da rede
publica, acarretando, assim, na perda de substancia econémica de imdveis situados nas
proximidades das areas atingidas por estes eventos. As operagdes dos locatarios do(s)
empreendimento(s) imobilidrio(s) construido(s) no(s) imdvel(is) poderdo causar impactos
ambientais nas regides em que este(s) se localiza(m). Nesses casos, o valor do(s) imdvel(is)
perante o mercado podera ser negativamente afetado e os locatdarios e/ou, indiretamente, o
Fundo, na qualidade de proprietario direto ou indireto do(s) imdvel(is) poderdo estar sujeitos a
sang¢des administrativas e criminais, independentemente da obrigagdo de reparar ou indenizar
os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados.

Riscos de alteragées nas leis e regulamentos ambientais

Os proprietarios e os locatdrios de imdveis estdo sujeitos a legislagdo ambiental nas esferas
federal, estadual e municipal. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos e
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custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente a atividade
de incorporagdo, construgdo e/ou reforma em regides ou areas ambientalmente sensiveis. Na
hipétese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licengas e autorizagdes,
empresas e, eventualmente, o Fundo ou os locatarios podem sofrer sangdes administrativas,
tais como multas, interdi¢do de atividades, cancelamento de licengas e revogagao de
autorizagBes, ou estarem sujeitas a sangdes criminais (inclusive seus administradores). As
agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais
rigorosas ou buscar interpretagdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que
podem obrigar os locatdrios ou proprietarios de imdveis a gastar recursos adicionais na
adequagdo ambiental, inclusive obtencdo de licengas ambientais para instalagdes e
equipamentos que ndo necessitavam anteriormente dessas licengas ambientais. As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a
emissdo das licengas e autorizages necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos
locatdrios, 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 que, em virtude da excussdo de determinadas garantias dos ativos,
venham integrar o patriménio do Fundo podendo afetar adversamente os resultados do
Fundo em caso de atrasos ou inadimplementos. Nessa hipotese, as atividades e os resultados
do Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos
Cotistas. Ainda, em fungdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a necessidade
de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imdveis cujo custo podera ser imputado ao
Fundo.

Risco de revisdo ou resciséo dos contratos de locagéo ou arrendamento

Os veiculos investidos pelo Fundo poderdo ter na sua carteira de investimentos imdveis que
sejam alugados ou arrendados cujos rendimentos decorrentes dos referidos aluguéis ou
arrendamentos seja a fonte de remuneracio dos cotistas/acionistas dos veiculos investidos
pelo Fundo. Referidos contratos de locagdo poderdo ser rescindidos ou revisados, o que
podera comprometer total ou parcialmente os rendimentos que sdo distribuidos aos
cotistas/acionistas dos veiculos investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos
seus Cotistas.
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Il. Riscos relativos a Oferta.
Riscos da ndo colocagdo do Montante Inicial da Oferta e Distribui¢éo Parcial

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

Ainda, em caso de distribui¢do parcial, a quantidade de Cotas distribuidas serd inferior ao
Montante Inicial da Oferta, ou seja, existirdo menos Cotas do Fundo em negociagdo no
mercado secundario, o que podera reduzir a liquidez das Cotas do Fundo.

Risco da nédo colocagdo do Montante Minimo da Oferta

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

Risco de conflito de interesse

O Regulamento prevé que atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo
e o Administrador, entre o Fundo e os prestadores de servi¢o ou entre o Fundo e o Gestor que
dependem de aprovagdo prévia da Assembleia Geral de Cotistas, como por exemplo (i) a
contratagdo, pelo Fundo, de Pessoas Ligadas ao Administrador ou ao Gestor, para prestagao
dos servigos referidos no artigo 31 da Instrugdo CVM 472, exceto o de primeira distribuigdo de
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cotas do Fundo, e (ii) a aquisi¢do, pelo Fundo, de valores mobilidrios de emissdo do
Administrador, Gestor, consultor especializado ou pessoas a eles ligadas. Desta forma, caso
venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em
Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quéruns de aprovagdo estabelecido, estes
poderdo ser implantados, mesmo que ndo ocorra a concordancia da totalidade dos Cotistas.

Assim, tendo em vista que a aquisi¢do de Cotas de Fll geridos pelo Gestor e/ou
administrados pelo Administrador é considerada uma situagédo de potencial conflito de
interesses, nos termos da Instrugdo CVM 472, a sua concretizacdo dependera de aprovagio
prévia de Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com o quérum
previsto no Regulamento e na Instrugdo CVM 472. Os Investidores, ao aceitarem participar
da Oferta, por meio da assinatura do Boletim de Subscri¢do, serdo convidados a outorgar
Procuragdo de Conflito de Interesses para fins de deliberacdo, em Assembleia Geral de
Cotistas, da aquisi¢ao, pelo Fundo, de Cotas de Fll geridos pelo Gestor, com recursos
captados no ambito da oferta publica de cotas da Primeira Emissdo do Fundo, até o limite de
100% (cem por cento) do patrimdnio liquido do Fundo,, sem a necessidade de aprovagio
especifica para cada aquisi¢do a ser realizada, nos termos descritos no Prospecto Preliminar,
conforme exigido pelo artigo 34 da Instrugdo CVM 472.

Cada Procuragdo de Conflito de Interesses ficara valida até o encerramento da assembleia
de conflito de interesse, ficando vedado o seu substabelecimento, observado que a mesma
podera ser revogada pelo Cotista unilateralmente, a qualquer tempo, até a data da referida
assembleia, de acordo com os mesmos procedimentos adotados para sua outorga, ou seja,
de forma fisica ou eletrénica. Dessa forma, o Cotista podera revogar a procuragdo mediante:
(i) comunicagdo entregue ao Administrador do Fundo, de forma fisica, em sua sede (Rua
Iguatemi, n2 151, 192 andar (parte), Sdo Paulo — SP), ou de forma eletrdnica (via e-mail) para
o seguinte enderego eletrdnico: fii@brltrust.com.br; (ii) envio de correio eletrénico (e-mail)
de revogagao ao enderego por meio do qual foi convidado a outorgar a procuragdo, com
copia para o Administrador, no enderego eletrdnico fii@brltrust.com.br; ou, ainda, (iii)
comparecimento pelo Cotista na referida assembleia para exercicio do seu voto.

Para maiores informagdes, vide Se¢do "Termos e Condigdes da Oferta — Procuragées de
Conflito de Interesses”, na pagina 46 deste Prospecto Preliminar e Se¢do "Termos e
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Condigdes da Oferta — Destinagdo dos Recursos", na pagina 48 deste Prospecto Preliminar.

Indisponibilidade de negociagéo das Cotas no mercado secunddrio até o encerramento da
Oferta

Conforme previsto no item "Negociagdo e Custddia das Cotas na B3" na pdgina 60 deste
Prospecto Preliminar, as Cotas subscritas ficardo bloqueadas para negociagdo no mercado
secundario até o encerramento da Oferta. Nesse sentido, cada Investidor devera considerar
essa indisponibilidade de negociagdo temporaria das Cotas no mercado secundério como fator
que podera afetar suas decises de investimento.

Participagéo das Pessoas Vinculadas na Oferta

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

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

Risco de ndo Materializagdo das Perspectivas Contidas no Prospecto
Este Prospecto contém informag&es acerca do Fundo, do mercado imobilidrio, dos Ativos que

poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo, que envolvem riscos e incertezas. Ndo ha
garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas deste
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Prospecto. O Fundo ndo conta com garantia do Administrador, do Coordenador Lider, do
Gestor ou de qualquer mecanismo de seguro, ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Os
eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas no Prospecto e
podem resultar em prejuizos para o Fundo e os Cotistas.

Eventual descumprimento por quaisquer dos Participantes Especiais de obriga¢des
relacionadas a Oferta poderd acarretar seu desligamento do grupo de instituicoes
responsdveis pela colocagdo das Cotas, com o consequente cancelamento de todos Pedidos
de Reserva, ordens de investimento e boletins de subscri¢do feitos perante tais Participantes
Especiais.

Caso haja descumprimento e/ou indicios de descumprimento, por quaisquer dos
Participantes Especiais, de quaisquer das obriga¢des previstas no Contrato de Distribuigdo, no
Termo de Adesdo ao Contrato de Distribuigdo, na Carta Convite, ou em qualquer outro
contrato celebrado no ambito da Oferta, ou ainda, de quaisquer das normas de conduta
previstas na regulamentacdo aplicavel a Oferta, tal Participante Especial deixara de integrar o
grupo de instituigdes financeiras responsaveis pela colocagdo das Cotas no ambito da Oferta,
a critério exclusivo do Coordenador Lider, sendo canceladas todos os Pedidos de Reserva,
ordens de investimento e Boletins de Subscri¢do que tenha recebido. O Participante Especial
deverd informar imediatamente os Investidores que com ela tenham realizado ordens de
investimento sobre o referido cancelamento, sendo que tais Investidores ndo mais
participardo da Oferta. Os valores dados em contrapartida as Cotas serdo devolvidos aos
referidos Investidores, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5
(cinco) Dias Uteis contados da comunicagdo do cancelamento da ordem de investimento nas
Cotas. Nesta hipdtese, o Investidor que tiver seu investimento cancelado podera ter sua
expectativa de rentabilidade prejudicada.

Risco de falha de liquidagédo pelos Investidores

Caso na Data de Liquidagdo os Investidores ndo integralizem as Cotas conforme seu
respectivo Boletim de Subscri¢do, o Montante Minimo da Oferta podera n3o ser atingido,
podendo, assim, resultar em ndo concretizagdo da Oferta. Nesta hipdtese, os Investidores
incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de ndo concretizagdo da Oferta.
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Informagées contidas no Prospecto Preliminar

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

Adicionalmente, as informagdes contidas no Prospecto Preliminar em relagdo ao Brasil e a
economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos 6rgdos publicos e
por outras fontes independentes. As informacgdes sobre o mercado imobilidrio, apresentadas
ao longo deste Prospecto Preliminar foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas
de mercado, informagdes publicas e publicagdes do setor.

N3o ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas
perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas no
Prospecto e podem resultar em prejuizos para o Fundo e os Cotistas.

11l. Demais riscos.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos
ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratdria, guerras, revolugdes, além de
mudangas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica econdmica e decisdes judiciais
porventura ndo mencionados nesta se¢ao.

A DESCRIGAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NO PROSPECTO NAO PRETENDE SER
COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS
INVESTIDORES QUANTO AOS RISCOS A QUE ESTARAO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO
FUNDO.
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INFORMACOES ADICIONAIS

O Aviso ao Mercado foi divulgado em 08 de janeiro de 2020 e o Anuncio de Inicio, o Anincio de Encerramento e
quaisquer comunicados ao mercado relativos a eventos relacionados a Oferta, apds a sua divulgacdo, serao
disponibilizados nas paginas na rede mundial de computadores do Administrador, do Coordenador Lider, da B3,
da CVM e dos Participantes Especiais, nhos seguintes websites:

(i) Administrador: www.brltrust.com.br (neste website clicar em “Produtos”, "Administragao de Fundos” e selecionar o
Fundo “FII VBI REITS FOF” e, entdo, clicar em “Aviso ao Mercado”, “Anuncio de Inicio” ou “Anlncio de Encerramento”
ou em quaisquer comunicados ao mercado relativos a tais eventos relacionados a Oferta).

(ii) Coordenador Lider: www.xpi.com.br (neste website clicar em "Investimentos", depois clicar em "Oferta Publica", em
seguida clicar em "VBI REITS FOF - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Distribuicdo PUblica Priméaria da Primeira
Emissdo de Cotas" e, entdo, clicar em, “Aviso ao Mercado”, "Anlncio de Inicio" ou "Anuncio de Encerramento” ou a
opcao desejada).

(iii) Gestor: www.vbirealestate.com (neste website, clicar em “Linha de Negdcios” e, entdo, clicar em “FII VBI REITS FOF”
e, entdo, clicar em “Aviso ao Mercado”, “Anuncio de Inicio” ou “Anuncio de Encerramento” ou em quaisquer
comunicados ao mercado relativos a tais eventos relacionados a Oferta).
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