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PROSPECTO DEFINITIVO

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

BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ n° 68.280.992/0001-91
CODIGO ISIN DAS COTAS N° BROT7HCTF008
CODIGO DAS COTAS NO BALCAO B3: 6851226CLU
Classificagdo ANBIMA: Multiestratégia Gestao Ativa
Segmento ANBIMA: Multicategoria
REGISTRO DA OFERTA DAS COTAS NA CVM SOB O N° CVM/SRE/AUT/FII/PRI/2026/314, EM 26 DE AGOSTO DE 2026*

*concedido pela Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM") por meio do rito de registro automatico de distribuicdo, observado o Convénio CVM-ANBIMA (abaixo definido),
nos termos da Resolugdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada (“Resolu¢do CVM 160”).

ADMINISTRADORA GESTORA COORDENADOR LiDER
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XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO,

BANCO DAYCOVAL S.A. BRZ INVESTIMENTOS LTDA. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
o _ o N
CNPJ n° 62.232.889/0001-90 CNPJ n° 02.888.152/0001-06 CNPJ n° 02.332.886/0001-04
i i o i o o f
' ! pia, ! 30° andares, Vila Nova Conceigdo, CEP 04543-907, Sdo Paulo - SP
(“Administradora”) ("Gestora”) (“Coordenador Lider")

Oferta publica de distribuicdo primaria de, inicialmente, até 2.500.000 (dois milhes e quinhentos mil) de cotas da 12 (primeira) emissdo da CLASSE UNICA DE COTAS DO BRZ RAYO
FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA (“Fundo”), classe Unica de cotas de fundo de investimento imobiliario, constituida sob a forma de
condominio fechado, nos termos da parte geral e do Anexo Normativo Ill da Resolugéo da CVM n® 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolugdo CVM 175"), inscrita no
Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (“CNPJ") sob o n° 68.280.992/0001-91 (“Classe”, “Emissao” e “Oferta”, respectivamente), todas nominativas e escriturais, com
preco unitario de emissdo de R$ 100,00 (cem reais) por cota (“Prego de Emissdo” e “Cotas”, respectivamente), perfazendo a Oferta, com base no Preco de Emiss&o, o montante inicial de:

R$ 250.000.000,00*

(duzentos e cinquenta milhdes de reais)
(“Montante Inicial da Oferta”)

*podendo o Montante Inicial da Oferta ser diminuido em virtude da possibilidade de Distribuicio Parcial (conforme abaixo definido), inclusive para fins de observancia do indice de
Subordinagéo do Fll Master (conforme abaixo definido)

desde que observado o Montante Minimo da Oferta (conforme abaixo definido).

A Oferta sera realizada sob a coordenagdo da XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira integrante do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1.909, 29° e 30° andares, Vila Nova Conceigao,
CEP 04543-907, inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0001-04 (“Coordenador Lider"), sob o regime de melhores esforcos de colocacdo, e foi submetida ao rito de registro automatico na
Comisséo de Valores Mobiliarios ("CVM"), observado o procedimento para registro de ofertas publicas de distribui¢do de valores mobiliarios e o convénio celebrado para esse fim, conforme
aditado de tempos em tempos, entre a CVM e a Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais ("ANBIMA" e “Convénio CVM-ANBIMA", respectivamente), nos
termos do Artigo 26, inciso VI, alinea “c” da Resolugdo CVM 160.

O custo unitério de distribuicdo, que inclui toda e qualquer despesa relacionada a distribuicdo das Cotas e ao registro da Oferta, seréd integralmente arcado pelas cotas da subclasse
subordinada do FIl Master (conforme definido abaixo) e, portanto, ndo sera deduzido do Prego de Emisséo.

A manutencéo da Oferta esta condicionada a subscricao de, no minimo, 750.000 (setecentas e cinquenta mil) Cotas, totalizando o montante minimo de R$ 75.000.000,00 (setenta e cinco
milhdes de reais), com base no Prego de Emisséo (“Montante Minimo da Oferta”). Apés atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta poderé ser encerrada a qualquer momento, pela
Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider. Caso ndo venha a ser captado o Montante Minimo da Oferta durante o Periodo de Distribuicdo (conforme
abaixo definido), a Oferta devera ser cancelada, sendo todos documentos de aceitagdo automaticamente cancelados.

Nos termos do Artigo 50 da Resolugdo CVM 160, no dmbito da Oferta ndo havera a opgéo de distribuigéo de lote adicional.

As Cotas serdo depositadas para (i) distribui¢do, no mercado primério, por meio do Médulo de Distribui¢do de Ativos (“MDA"), administrado e operacionalizado pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa,
Balcdo (“B3"), sendo a distribuicdo liquidada financeiramente por meio do mercado de balcdo da B3 (“Balcdo B3"); e (ii) negociacao, no mercado secundario, no Fundos 21 - Médulo de
Fundos (“Fundos 21"), administrado e operacionalizado pela B3, sendo as negociagdes e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as Cotas custodiadas eletronicamente na
B3. A colocagdo das Cotas para Investidores (conforme abaixo definido) que ndo possuam contas operacionais de liquidagdo dentro dos sistemas de liquidag&o da B3 no ambiente de balcéo
podera ocorrer por meio de conta(s) mantida(s) pelo Coordenador Lider sob procedimento de distribuigdo por conta e ordem, de acordo com as regras definidas entre o Coordenador Lider
e a Gestora, com a interveniéncia anuéncia da Classe e da Administradora.

E ADMISSIVEL O RECEBIMENTO DE INTENCOES DE INVESTIMENTO EM 03 DE SETEMBRO DE 2026. 0S DOCUMENTOS DE ACEITACAO (CONFORME DEFINIDOS NESTE PROSPECTO)
SAO IRREVOGAVEIS E IRRETRATAVEIS E SERAO QUITADOS APOS O INiCIO DO PERIODO DE DISTRIBUIGAO (CONFORME DEFINIDO NESTE PROSPECTO), CONFORME OS TERMOS
E CONDIGOES DA OFERTA.

EXISTEM RESTRIGOES QUE SE APLICAM A TRANSFERENCIA DAS COTAS, CONFORME DESCRITAS NA SECAO 7 DESTE PROSPECTO.

A RESPONSABILIDADE DO COTISTA SERA LIMITADA AO VALOR DAS COTAS DO FUNDO POR ELE SUBSCRITAS, NOS TERMOS DA LEI N° 8.668/93, DO REGULAMENTO
(CONFORME ABAIXO DEFINIDO) E DA RESOLUGAO CVM 175. AS COTAS NAO CONTARAO COM CLASSIFICAGAO DE RISCO CONFERIDA POR AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO
EM FUNCIONAMENTO NO PAIS.

OS INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO “FATORES DE RISCO” DESTE PROSPECTO, NAS PAGINAS 17 A 43.

O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA NAO IMPLICARA, POR PARTE DA CVM, EM GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A
QUALIDADE DO FUNDO, DA CLASSE, DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA E DO COORDENADOR LiDER, BEM COMO SOBRE AS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

A CVM NAO REALIZOU ANALISE PREVIA DO CONTEUDO DO PROSPECTO E NEM DOS DOCUMENTOS DA OFERTA.

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

ESTE PROSPECTO DEFINITIVO (“PROSPECTO”) ESTA DISPONIVEL NAS PAGINAS DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA, DO
COORDENADOR LIDER, DA CVM E DA B3, POR MEIO DO FUNDOS.NET, NOS TERMOS DO ARTIGO 13 DA RESOLUGAO CVM 160.

A data deste Prospecto é 26 de agosto de 2026.

Autorrequiacio Autorreguiacio Autorreguiasio Autorreguiacio

ANBIMA A\ AnBiMA A\ ansima A\ anBima
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2.1 Breve descricao da oferta

A Oferta consiste na distribuicdo publica primaria das Cotas, sob o regime de melhores esforcos de
colocacéo, conduzida pelo Coordenador Lider, e submetida ao rito de registro automatico de distribuicdo
na CVM, observado o procedimento para registro de ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios
e o Convénio CYM-ANBIMA, nos termos do artigo 26, inciso VI, alinea “c”, da Resolugdo CVM 160, dos
termos e condi¢des da Oferta aprovados no Ato de Aprovacao da Oferta (conforme abaixo definido) e no
“Contrato de Estruturacéo, Coordenac@o e Distribui¢do Publica, Sob o Regime de Melhores Esforcos de
Colocagdo, da 19 (Primeira) EmissdGo de Cotas da Classe Unica de Cotas do BRZ Rayo Feeder Fundo de
Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”, celebrado entre a Classe, representada pela
Administradora e pela Gestora, o Consultor Especializado, o Coordenador Lider e a Gestora, com a
interveniente anuéncia do Fundo e da Administradora, em 20 de agosto de 2026 (“Contrato de
Distribuicao”).

O Fundo e a Classe foram constituidos por meio do “Instrumento Particular de Constituicdo do D103
Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”, formalizado em 27 de julho de 2026, pela
Administradora, na qualidade de administrador fiduciario e gestora da carteira do Fundo.

rayo capital

Em 20 de agosto de 2026, por meio do “Instrumento Particular de Primeira AlteracéGo do D103 Fundo de
Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada”, foi deliberado (i) a altera¢do da denominacéo social
do Fundo para "BRZ Rayo Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”,
(ii) a rendncia da Administradora da qualidade de gestora da carteira do Fundo; (iii) a contratacdo da
Gestora para a prestacdo dos servicos de gestdo da carteira do Fundo; (iv) a contratacdo da
RAYO CAPITAL CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. sociedade empresaria limitada com sede no
municipio e estado de S&o Paulo, na Rua Ferreira de Araujo, n® 221, conjunto 105, Pinheiros, CEP 05428-000,
inscrita no CNPJ sob 0 n® 54.910.677/0001-96, para prestar os servicos de consultoria especializada ao
Fundo; (v) a Emissdo e a Oferta ("Ato de Aprovacao da Oferta”).
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A versdo vigente do regulamento do Fundo ("Regulamento”) foi aprovada pelos Prestadores de
Servicos Essenciais, em 21 de agosto de 2026, por meio do “Instrumento Particular de Alteragdo do BRZ
Rayo Feeder Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada”.

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

A Administradora, a Gestora e o Fundo serao referidos, em conjunto, como os "Ofertantes”.

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

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

As Cotas: (i) serdo emitidas em série Unica, ndo existindo diferencas acerca de qualquer vantagem ou
restricdo entre as Cotas, e conferem aos titulares de Cotas idénticos direitos, inclusive no que se refere
a direitos politicos, patrimoniais e econémicos, e aos pagamentos de rendimentos e amortizacdes;
(ii) correspondem a fragdes ideais do patrimoénio liquido da Classe; (iii) ndo sdo resgataveis, nos termos
do artigo 2° da Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme alterada (“Lei n°® 8.668/93") e do artigo
5°, §7°, da Resolugdo CVM 175; (iv) terdo a forma escritural e nominativa; (v) conferirdo aos seus
titulares, desde que totalmente subscritas e integralizadas, direito de participar, integralmente, em
quaisquer rendimentos da Classe, se houver; (vi) ndo conferem aos seus titulares propriedade sobre os
ativos integrantes da carteira da Classe ou sobre fracdo ideal desses ativos; (vii) corresponderdo, cada
uma, a 1 (um) voto nas assembleias gerais e/ou especiais de Cotistas; e (viii) serdo registradas em contas
de depdsito individualizadas, mantidas pelo BANCO DAYCOVAL S.A. instituicdo financeira
devidamente autorizada pela CVM para a prestacdo de servicos de custddia e escrituracdo de valores
mobilidrios, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 1.085, de 30 de agosto de 1989, nos termos do
Regulamento e da legislacdo aplicavel, na qualidade de custodiante e escriturador das Cotas da Classe




(“Custodiante” e "“Escriturador”, conforme aplicavel), em nome dos respectivos titulares, a fim de
comprovar a propriedade das Cotas e a qualidade de cotista da Classe (“Cotista”), sem emissao de
certificados.

Cada Cota terd as caracteristicas que lhe forem atribuidas no Regulamento, nos termos da legislacéo e
regulamentacdo vigentes.

2.3 Identificacao do publico-alvo

A Oferta é destinada a investidores em geral, quais sejam: (i) (i.a) nos termos do artigo 2°, § 2°, da
Resolucdo da CVM n° 27, de 8 de abril de 2021, conforme em vigor (“Resolugao CVM 27"), institui¢des
financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil; companhias
seguradoras e sociedades de capitalizagao; entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;
fundos patrimoniais e fundos de investimento registrados na CVM; (i.b) investidores qualificados,
conforme definidos no artigo 12 da Resolucdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme em
vigor, que sejam entidades administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, condominios
destinados a aplicagdo em carteira de titulos e valores mobiliarios registrados na CVM e/ou na B3, em
qualquer caso, com sede no Brasil; assim como (i.c) investidores que ndo se enquadrem na definicao
dos itens “(i.a)" e “(i.b)" acima, mas que formalizem Documento de Aceita¢do, em valor igual ou superior
a R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais), que equivale a quantidade minima de 10.000 (dez mil) Cotas,
em qualquer caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil, e que aceitem os riscos inerentes a
tal investimento (“Investidores Institucionais”); e (ii) investidores pessoas fisicas ou juridicas, residentes
ou domiciliados ou com sede no Brasil, que ndo sejam Investidores Institucionais nos termos do item (i)
acima e que formalizem Documento de Aceitacdo, em valor igual ou inferior a R$ 999.900,00
(novecentos e noventa e nove mil e novecentos reais), que equivale a quantidade maxima de 9.999 (nove
mil e novecentas e noventa e nove) Cotas (“Investidores Nao Institucionais” e, em conjunto com os
Investidores Institucionais, “Investidores”), em qualquer caso, que se enquadrem no publico-alvo da
Classe, conforme previsto no Regulamento.
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No ambito da Oferta ndo serd admitida a aquisicdo de Cotas por clubes de investimento constituidos
nos termos dos artigos 27 e 28 da Resolucdo da CVM n° 11, de 18 de novembro de 2020, conforme
alterada (“Resolucao CVM 11").

Nos termos da regulamentagcdo em vigor, poderd ser aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas
(conforme definido abaixo) na Oferta.

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

Fica estabelecido que os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas deverdo necessariamente indicar, nos
documentos de aceitacdo da Oferta (“Documentos de Aceitacao”), a sua condicdo de Pessoa Vinculada.

Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas inicialmente
ofertada no ambito da Oferta, ndo serad permitida a colocagdo de Cotas junto aos Investidores que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo 56 da Resolugdo CVM 160, sendo os respectivos
Documentos de Aceitacdo automaticamente cancelados, observado o previsto no paragrafo 1° do artigo
56 da Resolucao CVM 160.




Caso ndo seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas
inicialmente ofertada no ambito da Oferta, ndo havera limitacdo para participacao de Pessoas Vinculadas
na Oferta, podendo as Pessoas Vinculadas representarem até 100% (cem por cento) dos Investidores.

Nao serdo realizados esforcos de colocagdo de Cotas em qualquer outro pais que ndo o Brasil.

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

A PARTICIPAGAO DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRICAO E INTEGRALIZAGAO DAS COTAS
PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. PARA
MAIS INFORMAGOES, VEJA O FATOR DE RISCO “RISCO DE PARTICIPAGAO DE PESSOAS
VINCULADAS NA OFERTA” NA PAGINA 38 DESTE PROSPECTO.
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CASO EXISTAM DUAS OU MAIS DATAS DE LIQUIDAGAO OS INVESTIDORES QUE SEJAM PESSOAS
VINCULADAS, INDEPENDENTEMENTE DA DATA EM QUE ENVIAREM A ORDEM, SERAO
ALOCADOS PELO COORDENADOR LIDER NO ULTIMO PROCEDIMENTO DE ALOCAGAO E
INTEGRALIZARAO OS RESPECTIVOS VALORES SOMENTE NA ULTIMA DATA DE LIQUIDAGAO.

2.4 Indicacao sobre a admissdo a negociacdo em mercados organizados

As Cotas serdo depositadas para (i) distribui¢do, no mercado primario, por meio do MDA, administrado
e operacionalizado pelo Balcdo B3, sendo a distribuicdo liquidada financeiramente por meio do Balcdo
B3; e (ii) negociacdo, no mercado secundario, no Fundos 21, administrado e operacionalizado pelo
Balcdo B3, sendo as negociacOes e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as Cotas
custodiadas eletronicamente no Balcdo B3.
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A colocacao das Cotas para Investidores que ndo possuam contas operacionais de liquidagdo dentro
dos sistemas de liquidacado da B3 no ambiente de balcdo podera ocorrer por meio de conta(s) mantida(s)
pelo Coordenador Lider sob procedimento de distribuicdo por conta e ordem, de acordo com as regras
definidas entre o Coordenador Lider, a Administradora e a Gestora, sendo certo que os Investidores
deverao (i) verificar com o Coordenador Lider, antes de realizar o seu Documento de Aceitacao, se esse,
a seu exclusivo critério, exigira (a) a abertura ou atualizacdo de conta e/ou cadastro e/ou
(b) a manutencdo de recursos em conta nela aberta e/ou mantida, para fins de garantia da intencdo de
investimento; (ii) verificar com o Coordenador Lider, antes de realizar o seu Documento de Aceitacao, a
possibilidade de débito antecipado da reserva por parte do Coordenador Lider; e (iii) entrar em contato
com o Coordenador Lider para obter informagdes mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pelo
Coordenador Lider e pela Administradora para envio do Documento de Aceitacdo, ou, se for o caso,
para a realizacdo do cadastro no Coordenador Lider, tendo em vista os procedimentos operacionais
adotados pelo Coordenador Lider e pela Administradora.

As Cotas estdo custodiadas eletronicamente na B3.

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

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

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

Caso seja distribuido o Montante Inicial da Oferta, o custo unitario de distribuicdo, ou seja, o custo de
distribuicdo dividido pelo nimero de Cotas subscritas no ambito da Oferta sera de R$ 4,13 (quatro reais
e treze centavos) por Cota (“Custo Unitario de Distribuicdo”). O Custo Unitario de Distribuicdo da Oferta
ird variar conforme a quantidade de Cotas efetivamente distribuidas no ambito desta Emissdo e sera
integralmente arcado pelas cotas da subclasse subordinada do FIl Master (conforme definido abaixo) e,
portanto, ndo serd deduzido do Preco de Emissao.
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Para mais informacdes sobre as despesas relacionadas a Oferta, vide item 11.2 “Demonstrativo dos
custos da distribuicdo, discriminado”, na pagina 82 deste Prospecto.

2.6 Valor total da oferta e valor minimo da oferta

O montante inicial da Oferta sera de inicialmente, R$ 250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de
reais) (“Montante Inicial da Oferta”), podendo o Montante Inicial da Oferta ser diminuido em virtude da
possibilidade de Distribuicdo Parcial (conforme abaixo definido), desde que atingido o Montante
Minimo da Oferta (conforme abaixo definido).

Nos termos do Artigo 50 da Resolugdo CVM 160, no ambito da Oferta ndo havera a opcao de distribuicdo
de lote adicional.

Né&o sera outorgada pela Classe ao Coordenador Lider a opg¢éo de distribuicdo de lote suplementar para
fins de estabilizacdo do preco das Cotas, nos termos do artigo 51 da Resolugdo CVM 160.

A realizagdo da Oferta esta condicionada a subscricdo e integralizacdo de, no minimo, R$ 75.000.000,00
(setenta e cinco milhdes de reais), correspondente a 750.000 (setecentas e cinquenta mil) Cotas
(“Montante Minimo da Oferta”). Sem prejuizo, nos termos do artigo 73 da Resolugdo CVM 160 e do Ato
de Aprovacao da Oferta, serd admitida a possibilidade de distribuicdo parcial das Cotas desde que
respeitado o Montante Minimo da Oferta, sendo que a Oferta em nada sera afetada caso ndo haja a
subscri¢do e integralizacdo da totalidade das Cotas no ambito da Oferta (“Distribuicdo Parcial”).

Atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer momento e as demais
Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o Periodo de Distribuicdo
(conforme abaixo definido) deverao ser canceladas pela Administradora.

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

Serdo objeto da Oferta, inicialmente, 2.500.000 (duas milhdes e quinhentas mil) Cotas, podendo tal
quantidade inicial ser diminuida em virtude da Distribuicdo Parcial, desde que atingido o Montante
Minimo da Oferta.
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3.1 Exposicao clara e objetiva do destino dos recursos provenientes da emissao cotejando a luz
de sua politica de investimento, descrevendo-a sumariamente

Os recursos liquidos provenientes da Oferta serdo investidos DE FORMA ATIVA E DISCRICIONARIA
PELA GESTORA, de acordo com a politica de investimento da Classe.

A Classe é gerida pela Gestora e contard com a contratagdo da RAYO CAPITAL CONSULTORIA
EMPRESARIAL LTDA., sociedade empresaria limitada com sede no municipio de Sdo Paulo, Estado de
Sao Paulo, a Rua Ferreira de Araujo, n® 221, conjunto 105, Pinheiros, CEP 05428-000, inscrita no CNP)J
sob 0 n®54.910.677/0001-96, contratada pela Gestora, em nome da Classe, nos termos do Art. 32, inciso
I, do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175, na qualidade de consultor especializado da Classe
("Consultor Especializado”).

A Classe tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacdao de suas Cotas, por meio da aplicagéo de,
ao menos, 95% (noventa e cinco por cento) do patriménio liquido da Classe em cotas da subclasse sénior
da CLASSE UNICA DE COTAS DO BRZ RAYO MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrita no CNPJ sob o n°® 67.903.619/0001-87 ("Ell Master” e "Cotas do
FIl Master”, respectivamente).

O FIl Master aplicara seu patrimonio liquido preponderantemente nos seguintes ativos (“Ativos-Alvo do Fll
Master”): (a) certificados de recebiveis imobiliarios, desde que tenham sido objeto de oferta publica
registrada na CVM (“CRI"); (b) certificados de potencial adicional de construcdo emitidos com base na
Resolucdo CVM n° 84, de 31 de marco de 2022, conforme alterada; (c) cotas de outros fundos de
investimento imobilidrio, desde que suas cotas ndo sejam negociadas no mercado de bolsa de valores
(“Cotas de FII"); (d) cotas de emissdo do RAYO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de investimento em direitos creditdrios inscrito no CNPJ sob o
n° 58.533.096/0001-33 ("Cotas de FIDC"); (e) letras hipotecarias (“"LH"); (f) letras de crédito imobiliario
(“"LCI"); (g) letras imobiliarias garantidas (“LIG"), (h) notas comerciais e quaisquer outros valores mobiliarios,
desde que se tratem de emissores registrados na CVM e cujas atividades preponderantes sejam permitidas
aos fundos de investimento imobilidrio; e (i) acdes ou quotas de sociedade cujo Unico propdsito se
enquadre entre as atividades permitidas aos fundos de investimentos imobiliario (“SPE Imobiliaria”).

Adicionalmente e observados os limites de concentracdo previstos na regulamentacdo aplicavel, o Fll
Master podera deter imoveis e quaisquer direitos reais sobre imdveis, incluindo aqueles oriundos da
excussdo de quaisquer garantias dos valores mobilidrios detidos pelo Fll Master, performados,
localizados em todo territério nacional, sem necessidade de diversificacdo regional.

A parcela remanescente dos recursos integrantes do patriménio liquido da Classe que, temporariamente,
nado estiver aplicada em Cotas do Fll Master, devera ser aplicada em (i) cotas de fundos de investimento
de renda fixa ou titulos de renda fixa, publicos ou privados, de liquidez compativel com as necessidades
da Classe, de acordo com as normas editadas pela CVM, observados os limites fixados no Anexo Normativo
Il a Resolucdo CVM 175; (i) titulos publicos federais e operagdes compromissadas com lastro nos papéis
indicados no item “i" acima; (iii) certificados de depdsito bancéario, com liquidez compativel com as
necessidades da Classe, emitidos por instituicdo financeira de primeira linha; (iv) derivativos,
exclusivamente para fins de protecdo patrimonial, cuja exposicdo seja sempre, no maximo, o valor do
patriménio liquido da Classe; e (v) compromissadas em titulos privados em ativos mobiliarios ou
imobilidrios ou em titulos publicos (“Ativos Financeiros de Liquidez” e, quando em conjunto com os Ativos-
Alvo, os "Ativos”).

O patrimoénio do Fll Master é representado por 3 (trés) subclasses de cotas: (i) a subclasse de cotas
sénior (“"Subclasse Sénior”), cujos termos e condi¢des estdo descritos no apéndice A do regulamento do
FIl Master; (ii) a subclasse de cotas mezanino (“Subclasse Mezanino”), cujos termos e condi¢des estao
descritos no apéndice B do regulamento do FIl Master; e (iii) a subclasse de cotas subordinada
(“Subclasse Subordinada”), cujos termos e condi¢des estdo descritos no apéndice C do regulamento do
FIl Master.

As Cotas da Subclasse Sénior (“Cotas Seniores”) terdo preferéncia em relagdo as Cotas da Subclasse
Mezanino (“Cotas Mezanino”) e as Cotas da Subclasse Subordinada (“Cotas Subordinadas”) no
recebimento de rendimentos e resgate das referidas cotas, observada a Cascata de Pagamentos.




O Fll Master buscara atingir, para as Cotas Seniores, a rentabilidade equivalente ao 100% (cem por cento)
do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica - IBGE (“IPCA"), acrescida exponencialmente de um spread (sobretaxa) equivalente a 9,25%
(nove inteiros e vinte e cinco centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis.

Para fins do item acima, o Fll Master procurara distribuir mensalmente as Cotas Seniores, rendimentos
suficientes para que as Cotas Seniores recebam o equivalente aos rendimentos equivalentes ao
percentual de 9,25% (nove inteiros e vinte e cinco centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, incidente sobre o valor de integralizacdo das Cotas Seniores corrigido pela
variacdo do IPCA, de forma exponencial e cumulativa, calculada de forma pro rata temporis por Dia Util
(“Rendimentos Alvo Sénior”). A distribuicao dos Rendimentos Alvo Sénior nao representa e nem
deve ser considerada, a qualquer momento e sob qualquer hipétese, como promessa, garantia ou
rentabilidade futura minima ou garantida aos investidores do Fll Master, de modo que, durante
o Periodo de Investimento, poderao ser distribuidos, mensalmente, aos Cotistas titulares de Cotas
Seniores em circulacao rendimentos em montante inferior aos Rendimentos Alvo Sénior.
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As Cotas Mezanino serdo subordinadas as Cotas Seniores e terdo preferéncia em relagdo as Cotas
Subordinadas no recebimento de rendimentos e resgate das referidas Cotas, observada a Cascata de
Pagamentos.

O FIl Master buscara atingir, para as Cotas Mezanino, a rentabilidade equivalente ao 100% (cem por
cento) das taxas médias diarias dos DI — Depositos Interfinanceiros de um dia, “over extra grupo”,
expressas na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculadas e
divulgadas diariamente pela B3, no informativo diaria disponivel em sua pagina na internet
(http://www.b3.com.br) (“CDI"), acrescida exponencialmente de um spread (sobretaxa) equivalente a 4%
(quatro por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis.
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Para fins do item acima, o Fll Master procurara distribuir mensalmente as Cotas Mezanino, rendimentos
suficientes para que as Cotas Mezanino recebam o equivalente aos Rendimentos Alvo Mezanino. A
distribuicdo dos Rendimentos Alvo Mezanino niao representa e nem deve ser considerada, a
qualquer momento e sob qualquer hipétese, como promessa, garantia ou rentabilidade futura
minima ou garantida aos investidores do Fll Master, de modo que, durante o Periodo de
Investimento, poderao ser distribuidos, mensalmente, aos Cotistas titulares de Cotas Mezanino
em circulacao rendimentos em montante inferior aos Rendimentos Alvo Mezanino.

As Cotas Subordinadas serdo subordinadas as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino e fardo jus ao
recebimento de rendimentos e resgate, observada a Cascata de Pagamentos.

O Fll Master buscara atingir, para as Cotas Subordinadas, a rentabilidade equivalente ao 100% (cem por
cento) do IPCA, acrescida exponencialmente de um spread (sobretaxa) equivalente a 15% (quinze por
cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (“Benchmark Cotas Subordinadas”).

As Cotas Seniores poderdo ainda receber distribuicdes no percentual adicional (kicker) equivalente a
10% (dez por cento) do saldo mensal acumulado dos resultados da Classe que exceder o Benchmark
Cotas Subordinadas (“"Rendimentos Adicionais das Cotas Seniores”), até que a Classe atinja, para as Cotas
Seniores, a rentabilidade equivalente a 100% (cem por cento) do IPCA, acrescida exponencialmente de
um spread (sobretaxa) equivalente a 11% (onze por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis (“Benchmark Adicional das Cotas Seniores”).

A Administradora utilizard os recursos disponiveis para o pagamento das obrigacdes do FIl Master,
obrigatoriamente e até a resolu¢do integral das obrigacdes do Fll Master, na seguinte ordem (“Cascata
de Pagamentos”): (i) na medida necessaria para o pagamento das taxas e despesas incorridas pelo Fll
Master, os valores recebidos na conta bancaria do Fll Master serdo retidos e pagos aos respectivos
beneficiarios na(s) respectiva(s) data(s) de vencimento;

(ii) na medida necessaria para a manutencado da Reserva de Despesas, os valores recebidos na conta
bancaria do Fll Master ficardo investidos em ativos com liquidez compativel com a necessidade do FlI
Master, a critério da Gestora, em valor equivalente a Reserva de Despesas;
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(iii) distribuicdo dos rendimentos das Cotas Seniores até atingir o montante equivalente ao para pagamento
dos Rendimentos Alvo Sénior, de rendimentos equivalentes ao percentual de 9,25% (nove inteiros e vinte e
cinco centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, incidente sobre o
valor de integralizacdo das Cotas Seniores corrigido pela variacdo do IPCA, de forma exponencial e
cumulativa, calculada de forma pro rata temporis por Dia Util ("Rendimentos Alvo Sénior”), acumulado no
més anterior a respectiva data do respectivo pagamento;

(iv) distribuicdo dos rendimentos das Cotas Mezanino até atingir o montante equivalente ao para
pagamento de rendimentos equivalentes ao percentual de 9,25% (nove inteiros e vinte e cinco
centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculado sobre o valor
de integralizagdo das Cotas Mezanino, observada, para fins de apuracdo dos valores devidos aos titulares
de Cotas Mezanino, a rentabilidade correspondente a variagdo acumulada do CDI acrescida de 4,00%
(quatro por cento) ao ano (“Rendimentos Alvo Mezanino”), acumulado até o ultimo Dia Util do més
anterior a respectiva data do respectivo pagamento;

(v) a exclusivo critério da Gestora, apds o pagamento dos itens (i) a (iv) acima, os recursos excedentes
poderdo ser destinados distribuicdo dos rendimentos das Cotas Subordinadas, desde que seja
respeitada a Razdo Limite e a manutencdo do indice de Subordinacéo; e
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(vi) realizacdo de novos investimentos ou reinvestimento pela Classe em Ativos-Alvo e/ou Ativos
Financeiros de Liquidez.

(vii) a partir do inicio do Periodo de Desinvestimento, desde que seja respeitada a Razdo Limite e a
manutencdo do indice de Subordinacdo, a amortizacdo de até 99,9% (noventa e nove inteiros e nove
décimos por cento) do valor das Cotas Seniores em circulacao detidas por Cotistas detentores de Cotas
Seniores;

(viii) a partir do inicio do Periodo de Desinvestimento, desde que seja respeitada a Razdo Limite e a
manutencdo do indice de Subordinacdo, a critério da Gestora, a amortizacdo parcial ou integral e/ou
distribuicdo de rendimentos das Cotas Mezanino em circulacdo detidas por Cotistas detentores de Cotas
Mezanino;
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(ix) a partir do inicio do Periodo de Desinvestimento, desde que seja respeitada a Razdo Limite e a
manutencdo do indice de Subordinacdo, a critério da Gestora, a amortizacdo parcial ou integral e/ou
distribuicdo de rendimentos do valor das Cotas Subordinadas em circulacdo detidas por Cotistas
detentores de Cotas Subordinadas;

(x) na data de liquidacdo do Fundo, em qualquer das hipdteses previstas no regulamento do Fll Master,
apurados os Rendimentos Adicionais das Cotas Seniores pela Administradora, cumpridas as demais
obrigagdes do FIl Master serdo realizados os seguintes pagamentos, na seguinte ordem de prioridade:
(a) a distribuicdo dos rendimentos e/ou amortizacdes adicionais das Cotas Seniores para o pagamento
integral dos Rendimentos Adicionais das Cotas Seniores acumulados apurados até tal data, conforme
os termos previstos no regulamento do Fll Master, (b) a realizacdo da amortizagdo integral e/ou resgate
das Cotas Seniores em circulacdo detidas por cotistas detentores de Cotas Seniores; e (c) apds os
pagamento dos itens (a) e (b) anteriores, eventuais recursos excedentes (se houver) serdo destinados
para a amortizagao integral e/ou resgates das Cotas Subordinadas em circulacdo detidas por Cotistas
detentores de Cotas Subordinadas.

A partir da data da 12 (primeira) integralizacdo de Cotas Seniores, a Gestora devera apurar o indice
resultante da relacdo minima admitida entre: (i) o valor total das Cotas Mezanino e das Cotas
Subordinadas, em conjunto; e (ii) o patrimonio liquido da Classe; conforme determinado de acordo com
a formula abaixo (“indice de Subordinacio”):

Cotas Mezanino e Cotas Subordinadas (4_1)

Patrimoénio Liquido-_ )

Onde:

IS = indice de Subordinacéo.
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Cotas Mezanino e Cotas Subordinadas 41y = Valor das Cotas Mezanino e das Cotas Subordinadas no
Dia Util anterior & data de afericao.

Patriménio Liquidoc_4y = Patriménio Liquido no Dia Util anterior a data de afericdo, expurgando os
efeitos da marcagdo a mercado dos derivativos contratados pela Classe.

A partir da 12 (primeira) data de integralizacdo das Cotas Seniores, a Gestora devera apurar o indice de
Subordinagdo, observado que referido indice devera corresponder a um dos percentuais indicados
abaixo, conforme o caso:

(@) no minimo, 16,50% (dezesseis inteiros e cinquenta centésimos por cento), na data da 12 (primeira)
integralizacdo de Cotas Seniores;

(b) no minimo, 14,00% (catorze por cento), do 1° (primeiro) Dia Util apos a 12 (primeira) data de
integralizacdo de Cotas Seniores até o Ultimo Dia Util do 6° (sexto) més, contado da 12 (primeira) data de
integralizacdo de Cotas Seniores;

rayo capital

(c) no minimo, 15,00% (quinze por cento), do 1° (primeiro) Dia Util do 7° (sétimo) més contado da
12 (primeira) data de integralizacdo de Cotas Seniores até o Ultimo Dia Util do 12° (décimo segundo) més
contado da 12 (primeira) data de integralizagdo de Cotas Seniores; e

(d) no minimo, 17,00% (dezessete por cento), a partir do 1° (primeiro) Dia Util do 13° (décimo terceiro) més
contado da 12 (primeira) data de integralizacdo de Cotas Seniores até o encerramento do Prazo de Duracdo
do Fundo.

A partir da 12 (primeira) data de integralizacdo de Cotas Seniores, o indice de Subordinacdo devera ser
apurado pela Gestora até o 10° (décimo) Dia Util de cada més com base no valor das Cotas na data de
fechamento de cada més, descontados os rendimentos distribuidos no referido més (“Data de Apuracdo do
indice de Subordinacdo”). A Administradora devera validar o calculo do indice de Subordinacéo realizado
pela Gestora.
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A partir da Data de Inicio de Apuracdo do indice de Subordinacio e durante o Prazo de Duracdo da Classe,
no caso do descumprimento do indice de Subordinacdo aplicavel ("“Desenquadramento do indice de
Subordinacio”), a Gestora devera, observado o Prazo para Recomposicido do indice de Subordinacio
(conforme abaixo definido):

(a) orientar a Administradora para que esta realize emissdo de novas Cotas Subordinadas, sem a
necessidade de aprovacdo em assembleia de cotistas do Fll Master, em montante suficiente para a
recomposicdo do indice de Subordinacdo, a serem subscritas e integralizadas pelos cotistas do FIl Master
titulares de Cotas Subordinadas em circulagdo, na proporcdo de suas respectivas participacdes, em moeda
corrente nacional (“Emissées Autorizadas”). A subscricdo e integralizacdo das Cotas Subordinadas nos
termos aqui descritos devera ocorrer no prazo de até 45 (quarenta e cinco) dias a contar da Data de
Apuracdo do indice de Subordinacdo em que se verifique o Desenquadramento do indice de Subordinacio
(“Prazo para Recomposicio do indice de Subordinacio”); e

(b) em caso de ndo reenquadramento do indice de Subordinacdo nos termos do item “(a)" acima, realizar
a amortizagdo de Cotas Seniores e/ou Cotas Mezanino, proporcionalmente a participagao detida por cada
cotista do FIl Master, em montante suficiente para a recomposicdo do indice de Subordinacdo. A
amortizacdo de Cotas Seniores e/ou Cotas Mezanino, nos termos aqui descritos, devera ocorrer no prazo
de até 45 (quarenta e cinco) dias a contar da data de encerramento do Prazo para Recomposicéo do indice
de Subordinacdo (“Prazo Adicional para Recomposicio do indice de Subordinacdo”).

Caso, durante o Prazo para Recomposicio do indice de Subordinacdo ou o Prazo Adicional para
Recomposicdo do indice de Subordinacéo seja verificada a recomposicéo do indice de Subordinacéo, as
medidas previstas nas alineas (a) e (b) acima poderdo ser suspensas e/ou canceladas, independente do
estagio em que se encontrem.
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Caso, ap6s a implementacdo das medidas previstas nas alineas (a) e (b) acima, observada a retencdo de
recursos no Fll Master para fins de recomposicdo do indice de Subordinacdo, ndo seja verificada a
recomposicdo do indice de Subordinacdo, a Administradora devera convocar uma assembleia de cotistas
do FIl Master para deliberar sobre a liquidagdo do FIl Master, nos termos do item 10 do anexo ao
regulamento do FIl Master.

Na hipdtese do indice de Subordinacdo atingir patamar superior a 20% (vinte por cento) (“Razéo Limite"),
sera caracterizado excesso de subordinacdo, hipdtese em que a Gestora, sem necessidade de aprovagao
em assembleia de cotistas do FIl Master, podera decidir, unilateralmente, pela realizacao de distribuicdo de
recursos aos cotistas do Fll Master detentores de Cotas Subordinadas, até o limite do referido excesso de
subordinacdo e/ou pela realizagdo de amortizacdes extraordinarias de principal das Cotas Subordinadas,
desde que o Fll Master esteja adimplente com suas obrigacdes, observada a Cascata de Pagamentos,
devendo em qualquer hipétese ser observado o indice de Subordinacao aplicavel.

Pipeline Indicativo do FIl Master:

rayo capital

Os recursos liquidos captados pelo Fll Master serdo destinados as seguintes operacdes:

Valor Estimado Taxa Indicativa (IPCA+) | LTV Médio Esperado

Tipo de Operacao

w 8 Ativo 1 Permuta Financeira R$ 30.000.000,00 IPCA + 16,04% a.a. 69%
= Ativo 2 Compra da Posicdo Permutante R$ 30.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%
E Ativo 3 Término de Obra R$ 12.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 56%
o 4 Z Ativo 4 Permuta Financeira R$ 10.500.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 67%
N [J; Ativo 5 Permuta Financeira R$ 23.500.000,00 IPCA + 15,50% a.a. 70%
m g Ativo 6 Permuta Financeira R$ 13.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
m Z Ativo 7 Permuta Financeira R$ 9.500.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
- Ativo 8 Compra da Posi¢do Permutante R$ 12.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 65%

Ativo 9 Compra da Posi¢do Permutante R$ 12.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%

Ativo 10 COQi:aDdeicEjact’gue R$ 34.500.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%

Ativo 11 Compra da Posi¢cdo Permutante R$ 6.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%

Ativo 12 Compra da Posi¢cdo Permutante R$ 30.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%

Ativo 13 Permuta Financeira R$ 34.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 50%

Ativo 14 Permuta Financeira R$ 31.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 69%

Total R$ 288.000.000,00 66,4%

E POSSIVEL QUE AS CONDICOES FINAIS DE AQUISICAO SEJAM DIVERGENTES DAQUELAS
CONSIDERADAS NESTE PROSPECTO E NO ESTUDO DE VIABILIDADE. NESSE SENTIDO, AS
CARACTERISTICAS RELATIVAS AOS ATIVOS CORRESPONDEM A TODAS AS INFORMAGOES QUE
A ADMINISTRADORA E/OU A GESTORA POSSUEM NESTA DATA, SENDO CERTO QUE, AS DEMAIS
CARACTERISTICAS DOS REFERIDOS ATIVOS, BEM COMO MAIORES DETALHAMENTOS DAS
CONDIGOES DAS OPERAGOES DE COMPRA E VENDA, SERAO DIVULGADOS OPORTUNAMENTE.

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

AINDA QUE SEJAM ASSINADAS PROPOSTAS VINCULANTES, NAO E POSSIVEL ASSEGURAR QUE
AS TRATATIVAS NEGOCIAIS AVANCEM, TENDO EM VISTA QUE A CONCRETIZACAO DOS
NEGOCIOS EM QUESTAO DEPENDERA DA IMPLEMENTACAO DE DIVERSAS CONDICOES
ESTABELECIDAS, OU, AINDA, FATORES EXOGENOS E NAO FACTIVEIS DE PREVISAO NESTE
MOMENTO. NESSE SENTIDO, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR QUE TAIS POTENCIAIS
NEGOCIOS AINDA NAO PODEM SER CONSIDERADOS COMO ATIVOS PRE-DETERMINADOS PARA
AQUISICAO COM OS RECURSOS A SEREM CAPTADOS NA OFERTA.
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PARA OUTRAS INFORMAGOES RELEVANTES SOBRE A ESTRATEGIA DE INVESTIMENTOS DA
CLASSE E DOS ATIVOS-ALVO, VIDE O ANEXO Il - REGULAMENTO.

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

Apos a Oferta, caso a Classe venha a adquirir ativos financeiros e valores mobilidrios emitidos pela
Administradora, pela Gestora, ou pessoas a eles ligadas, ou por veiculos de investimento geridos e/ou
administrados pela Administradora e pela Gestora, bem como aquisicao pela Classe de ativos financeiros
e valores mobilidrios que tenham como contraparte veiculos de investimento geridos ou administrados
pela Gestora ou pela Administradora, tendo em vista que tais aquisi¢cdes configuram situagdo de
potencial conflito de interesses, nos termos da regulamentacgdo vigente aplicavel ("Ativos Conflitados”),
sua concretizacdo dependera de aprovacgao prévia e especifica de Cotistas, reunidos em Assembleia de
Cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo Ill da Resolucdo CVM 175 e do Regulamento.
Ainda, os Ativos Conflitados serdo adquiridos em bases comutativas e de acordo com as praticas
adotadas para a aquisi¢do de qualquer outro ativo pela Classe.

A potencial aquisicdo de Ativos Conflitados dependera de aprovacdo prévia, especifica e informada de
Cotistas, reunidos em Assembleia de Cotistas, apos o encerramento da Oferta, observado o quérum previsto
no Regulamento e nos termos do inciso IV, artigo 32 do Anexo Normativo lll da Resolugdo CVM 175, ocasido
em que os Cotistas deverao deliberar sobre a aprovacao da aquisicdo de potenciais Ativos Conflitados.

Procedimentos da Assembleia Originaria da Classe

Os Investidores, ao aceitarem participar da Oferta, terdo a possibilidade de outorgar procuracdo para
representacdo em assembleia especial de cotistas da Classe responsavel por deliberar sobre (i) a
orientacdo de voto a ser proferido pela Classe na assembleia especial de cotistas do Fll Master que
deliberara sobre (i) a possibilidade de aquisicdo e/ou subscricdo de cotas de emissdo do RAYO FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrito no CNPJ
sob o n° 58.533.096/0001-33, administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 62.285.390/0001-40 e gerido pela Gestora ("Cotas de
EIDC") (ii) mediante solicitagdo futura da Gestora, sem a necessidade de nova assembleia geral de
cotistas da Classe, a substituicdo da Gestora, na qualidade de gestora da Classe, pela BRZ GESTAO DE
RECURSOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua
Gomes de Carvalho, n° 1.507, conjunto 61, 6° andar, Bloco B, CEP 04547-005, inscrita no CNPJ sob o n°®
14.209.785/0001-11, autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administragdo de carteiras de
valores mobilidrios, na categoria “gestor de recursos”, por meio do Ato Declaratério CVM n® 15.536, de
30 de marco de 2017 (“Gestora Sucessora”), desde que o diretor responsavel pela administracdo de
carteiras de valores mobilidrios e o diretor responsavel pelo cumprimento de regras, politicas,
procedimentos e controles internos da Gestora Sucessora sejam os mesmos da Gestora; e (iii) a
ratificacdo da manifestacdo de aquiescéncia da Classe, na qualidade de cotista da Classe Investida, para
que seja admitido o voto dos prestadores de servicos da Classe Investida, essenciais ou nao, bem como
seus socios, diretores e empregados (e suas respectivas partes relacionadas), para fins de cOmputo em
sede de assembleia especial de cotistas da Classe Investida, nos termos do item 11.20.3 do regulamento
da Classe Investida e do Artigo 78, §1°, Il, da Parte Geral da Resolucdo CVM 175 (“Assembleia Originaria
da Classe” e "Procuracdo”, respectivamente). A outorga da Procuragdo (i) ndo é obrigatoria, e sim
facultativa; (ii) ndo é irrevogavel ou irretratavel; (iii) assegura a possibilidade de orientacdo de voto
contrario a aquisicdo de Cotas de FIDC pelo Fll Master e/ou a substitui¢do ou sucessdo da Gestora pela
Gestora Sucessora; (iv) caso venha a ser outorgada, sera dada sob a condigdo suspensiva de o Investidor
tornar-se, efetivamente, Cotista da Classe e manter tal condicdo quando da realizagdo da Assembleia
Originaria da Classe; (v) sera outorgada pelos Investidores que, antes da outorga da Procuragao, tiveram
acesso a todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto, conforme dispostos neste
Prospecto e nos demais documentos da Oferta; e (vi) ndo tera prazo indeterminado, devendo, conforme
o caso, ser ratificada de tempos em tempos, tendo em vista seu carater perene, podendo nao ser apta
a produzir efeitos no futuro, na medida em que havendo alteragdo significativa de Cotistas ou no
patrimonio liquido havera a necessidade de ratificacdo, posteriormente a Oferta, de uma aprovacao
deliberada anteriormente.
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A Procuracdo somente podera ser outorgada por Investidor que tenha obtido acesso, recebido e tomado
conhecimento do Regulamento, do Prospecto, do Manual de Exercicio de Voto e dos demais
documentos da Oferta, bem como de todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto
nas matérias a serem deliberadas na Assembleia Originaria da Classe.

A outorga de Procuracdo para representacao na Assembleia Originaria da Classe é facultativa e podera
ser realizada, por meio fisico ou digital, a partir do ato da assinatura do Documento de Aceitacao,
observados os procedimentos operacionais do Coordenador Lider e os procedimentos a serem
indicados na convocacdo da Assembleia Originaria da Classe.

A outorga de poderes especificos via Procuracdo ¢ facultativa e, caso formalizada, podera ser revogada
e cancelada, unilateralmente, pelo respectivo Investidor: (i) até o dia anterior a data de realizagdo da
Assembleia Originaria da Classe, mediante envio fisico de comunicac¢éo para a sede da Administradora,
no endereco Avenida Paulista, n°® 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, Sdo Paulo - SP; (ii) até o momento
de realizacdo da Assembleia Originaria da Classe, digitalmente, mediante envio para o e-mails
juridicofundos@xpi.com.br e adm.fundos@bancodaycoval.com.br ou, ainda, (iii) mediante
comparecimento do Investidor na Assembleia Originaria da Classe, caso esta ocorra de forma presencial,
conforme aplicavel.

N&do obstante, a Administradora e a Gestora incentivam os Investidores a votarem na Assembleia
Originaria da Classe e exercer diretamente seu direito de voto, considerando que a matéria em
deliberagdo se enquadra entre as hipoteses de potencial conflito de interesses.

Caso a possibilidade de aquisicdo e/ou subscricdo de Cotas de FIDC ndo seja aprovada no ambito da
assembleia de cotistas do Fll Master, o Fll Master ndo estara autorizado a adquirir e/ou subscrever Cotas
do FIDC.

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

Em caso de Distribuicdo Parcial das Cotas e desde que atingido o Montante Minimo da Oferta, os
recursos captados serdo aplicados em conformidade com o disposto nesta Secdo, de forma que sera
realizada a subscricdo ou aquisicdo das Cotas do FIl Master em montante equivalente aos recursos
liquidos provenientes da Oferta, ndo havendo fontes alternativas pré-definidas para obtencdo de
recursos pela Classe.
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4.1 Em ordem decrescente de relevancia, os principais fatores de risco associados a oferta e ao
emissor

Antes de tomar uma decis@o de investimento na Classe, os potenciais Investidores devem, considerando
sua propria situagdo financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente
todas as informacbes disponiveis neste Prospecto e no Regulamento, inclusive, mas ndo se limitando a,
aquelas relativas a politica de investimento da Classe, a composicdo da carteira e aos fatores de risco
descritos nesta Secdo, aos quais a Classe e os Investidores estdo sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pela Classe, os Cotistas devem estar
cientes dos riscos a que estardo sujeitos devido aos investimentos e aplicacbes da Classe, conforme descritos
abaixo, ndo havendo garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado serd remunerado
conforme expectativa dos Investidores.

Os investimentos da Classe estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condicbes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuacéo e,
mesmo que a Administradora e a Gestora mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos,
ndo hd garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas.

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

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

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

Nao obstante a previsao de que os recursos captados pelo FIl Master e, consequentemente, pela Classe,
serdo destinados, direta ou indiretamente, a aquisicdo dos Ativos-Alvo do FIl Master, nesta data, o Fll
Master ndo celebrou quaisquer instrumentos vinculantes que lhe assegurem o direito a aquisicdo de
ativos previamente determinados. Trata-se, portanto, de uma estrutura "blind pool”, em que a alocagdo
dos recursos dependera da identificacdo de oportunidades de investimento pela Gestora.

O pipeline do Fll Master eventualmente divulgado foi estruturado com base na estratégia de
investimento que a Gestora pretende adotar na gestdo da carteira, estando sujeito a conclusdo
satisfatdria dos respectivos processos de due diligence juridica, técnica e de crédito, bem como a
negociagado e formalizacdo dos documentos definitivos das opera¢des de securitizagdo.

Adicionalmente, a efetiva aquisicdo dos Ativos-Alvo do FIl Master poderad estar condicionada a
aprovagao prévia, pelos cotistas do FIl Master, em Assembleia de Cotistas convocada para deliberar
sobre operacgdes envolvendo potenciais conflitos de interesses, nos termos da regulamentacéo aplicavel.

Nesse contexto:

(i) o Fll Master podera, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou nenhum dos Ativos-
Alvo do FIl Master;

(ii) eventual ndo aprovacido, pelos cotistas do Fll Master, das matérias submetidas a Assembleia de
Cotistas podera impedir que o Fll Master adquirira os ativos integrantes de pipeline indicativo; e

(iii) ainda que sejam celebrados instrumentos vinculantes visando a aquisicdo dos Ativos-Alvo do FlI
Master, ndo ha garantia de que as respectivas tratativas negociais serdo concluidas com éxito, uma vez
gue a concretizacao das aquisi¢cdes dependera da implementacdo de diversas condi¢bes precedentes,
incluindo, mas ndo se limitando a, conclusdo satisfatéria das negociagdes definitivas, verificacdo da
qualidade dos créditos imobilidrios subjacentes, formalizagdo dos documentos da transacéo e realizacdo
da captacdo de recursos.
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Dessa forma, os ativos eventualmente considerados para o pipeline do Fll Master possuem carater
meramente estimativo e ndo constituem compromisso de investimento por parte da Classe, sendo
possivel que os recursos captados sejam destinados a aquisicdo de outros ativos elegiveis, em linha com
a politica de investimento do FIl Master.

Tal circunstancia podera impactar adversamente os resultados projetados para o Fll Master, e
consequente para a Classe, estando os Cotistas sujeitos a discricionariedade da Gestora na selecao dos
demais ativos que serdo objeto de investimento, bem como ao risco de que determinados investimentos
inicialmente previstos ndo possam ser realizados em razdo da ndo implementacdo das condicbes
necessarias a sua aquisicao, inclusive, conforme aplicavel, a aprovacdo em Assembleia de Cotistas ou a
verificagdo de riscos de crédito superiores aos aceitaveis.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora no Fll Master

O objetivo da Classe é investir 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em Cotas do
FIl Master. A selecao e analise dos ativos do Fll Master é realizada pela Gestora, de modo que o Cotista
estara sujeito a discricionariedade da Gestora na sele¢cdo dos ativos que serdo objeto de investimento
pelo FIl Master. Existe o risco de uma escolha inadequada dos ativos pela Gestora, seja em termos de
perfil de crédito, remuneragdo ou liquidez, fato que podera trazer eventuais prejuizos ao FIl Master e,
consequentemente, a Classe e aos Cotistas.

Falhas ou incapacidade na identificacdo de novos ativos imobilidrios, na manutencdo dos Ativos-Alvo
do FIl Master em carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para alienacdo dos Ativos-Alvo do FllI
Master, bem como nos processos de aquisicdo, analise de crédito e alienagdo, podem afetar
negativamente o Fll Master e, consequentemente, a Classe e os seus Cotistas.

Riscos relacionados a fatores macroeconomicos relevantes e politica governamental

A Classe esta sujeita, direta ou indiretamente, as variagdes e condi¢des dos mercados de titulos e valores
mobilidrios, que sdo afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econdmicas nacionais e
internacionais. A Classe desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeita aos efeitos
da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém
na economia, realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para
controlar a inflacdo e implementar as politicas econdmica e monetaria, por exemplo, tém envolvido, no
passado recente, alteragdes nas taxas de juros, interven¢des no mercado de cambio, aumento das tarifas
publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroeconémicas, podem
impactar significativamente a economia e o mercado de capitais nacional, afetando os ativos que
compdem a carteira da Classe. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda,
indexacdo da economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar os negécios, as condicdes financeiras, os resultados operacionais da Classe e
a consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. Impactos negativos na economia, tais como
recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de
politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Como exemplo,
algumas consequéncias dos riscos macroeconémicos sdo: (i) aumento das taxas de juros que poderiam
reduzir o apetite por Ativos-Alvo do FIl Master no mercado secundario ou impactar negativamente a
capacidade de pagamento dos devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os Ativos-Alvo do Fll
Master; (ii) aumento da inflacdo que poderia comprometer a capacidade de pagamento dos devedores
dos Ativos-Alvo do FIl Master ou impactar o valor real dos recebiveis; e (iii) alteracdes da politica
habitacional ou de crédito que poderiam reduzir a disponibilidade de novos Ativos-Alvo do FIl Master
para aquisicdo ou afetar a qualidade dos créditos existentes.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de baixa liquidez das Cotas no mercado de balciao

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de concentracdo da carteira da Classe

A Classe concentrard seus investimentos no Fll Master, o qual, por sua vez, concentrara
preponderantemente seus investimentos nos Ativos-Alvo do FIl Master. Em razdo dessa concentragao,
o desempenho da classe ficara diretamente sujeito aos riscos associados aos Ativos-Alvo do Fll Master,
incluindo riscos de crédito, de estrutura, de liquidez e de inadimplemento. Assim, eventuais perdas
relevantes relacionadas a um ou mais Ativos-Alvo do FIl Master poderdo impactar de forma significativa
os resultados do FIl Master e, consequentemente, da Classe, expondo os Cotistas a maior volatilidade e
a riscos de perdas mais elevados do que aqueles verificados em estruturas com maior pulverizacdo de
investimentos. Escala Qualitativa de Risco: Maior

Risco de crédito dos Ativos-Alvo do Fll Master

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

Adicionalmente, variacdes negativas no valor dos Ativos-Alvo do Fll Master poderdo impactar
adversamente o patriménio do FIl Master e, consequentemente, da Classe, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas. Mudancas na percepcdo da qualidade de crédito dos devedores dos lastros
imobiliarios, ainda que ndo fundamentadas, também podem afetar os pregos dos Ativos-Alvo do FlI
Master e sua liquidez no mercado secundario.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento nas Cotas constitui aplicacdo em valores mobilidrios de renda variavel, uma vez que a
rentabilidade das Cotas estd diretamente vinculada ao desempenho dos ativos que compdem o
patrimonio da Classe. Considerando que a Classe investird em Cotas do Fll Master que, por sua vez,
investird nos Ativos-Alvo do FIl Master, a rentabilidade da Classe dependera, em ultima instancia, do
desempenho dos Ativos-Alvo do Fll Master selecionados pela Gestora. A variagdo do valor das Cotas
decorre do resultado das operacdes realizadas com tais ativos e das condi¢des de mercado, ndo havendo
garantia de rentabilidade ou de preservacdo do capital investido.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco relacionado a subordinacao

A Classe investird em Cotas Seniores do Fundo Master, cujo patrimonio é representado por subclasses
com diferentes niveis de subordinagdo econdmica e politica, nos termos previstos no regulamento do
Fundo Master.

As Cotas Subordinadas e as Cotas Mezanino estardo subordinadas as Cotas Seniores, e as Cotas
Subordinadas estdo subordinadas as Cotas Mezaninos, para fins de resgate e distribuicdo de
rendimentos e absorcdo de perdas, de forma que eventuais perdas incorridas pelo Fundo Master serdo
inicialmente suportadas pelas Cotas Subordinadas até o limite de seu patrimdnio, antes de afetarem as
Cotas Seniores.

A existéncia de mecanismo de subordinagdo tem por objetivo conferir protecdo econémica parcial as
Cotas Seniores e, em menor nivel, as Cotas Mezanino. Contudo, ndo ha garantia de que o patriménio
representado pelas Cotas Subordinadas e pelas Cotas Mezanino, conforme aplicavel, sera suficiente para
absorver integralmente eventuais perdas do Fundo Master.

Caso as perdas do Fundo Master excedam o montante representado pelas Cotas Subordinadas e as
Cotas Mezanino, os titulares das Cotas Seniores também poderao sofrer perdas patrimoniais, incluindo
perda do capital investido, reducdo da rentabilidade esperada e diminuigdo do valor de negociagao das
Cotas.

Adicionalmente, a existéncia de cotas com diferentes niveis de subordinacdo podera resultar em
interesses potencialmente divergentes entre os titulares de Cotas Seniores, de Cotas Mezanino e de
Cotas Subordinadas, especialmente em matérias relacionadas a politica de investimentos do Fundo
Master, amortizag¢des, liquidacdo do Fundo Master, realizacdo de provisdes, reconhecimento de perdas,
renegociagao de ativos, distribuicdo de resultados e demais decisdes que possam impactar de maneira
distinta cada subclasse de cotas.

N&o ha garantia de que os mecanismos de subordinacdo previstos no regulamento do Fundo Master
serdo suficientes para eliminar integralmente os riscos assumidos pela Classe, na qualidade de cotista
do Fundo Master.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Risco de nao materializacao das perspectivas contidas nos documentos da Oferta

Este Prospecto contém informagdes acerca da Classe, do Fundo, do FIl Master, do mercado imobiliario,
dos Ativos-Alvo do Fll Master, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro da Classe, que
envolvem riscos e incertezas. Ndo ha garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente
com as perspectivas deste Prospecto. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias
indicadas neste Prospecto e podem resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

Adicionalmente, as informacgdes contidas neste Prospecto em relacdo ao Brasil e a economia brasileira
sdo baseadas em dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos érgaos publicos e por outras
fontes independentes. As informacdes sobre o mercado imobilidrio apresentadas ao longo deste
Prospecto foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacdes publicas
e publicacdes do setor.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de nao materializacao das perspectivas divulgadas pelo Fundo

Os documentos informativos periodicamente divulgados pelo Fundo contém informag¢des do mercado
dos Ativos-Alvo que poderdo ser objeto de investimento pela Classe, bem como das perspectivas acerca
do desempenho futuro da Classe, que envolvem riscos e incertezas. Ndo ha garantia de que o
desempenho futuro da Classe seja consistente com as perspectivas divulgadas. Os eventos futuros
poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas. Adicionalmente, as informagbes
disponibilizadas em relagdo ao Brasil e a economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo
Banco Central do Brasil, pelos 6rgdos publicos e por outras fontes independentes. As informagdes sobre
o mercado imobilidrio apresentadas foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de
mercado, informagdes publicas e publicagbes do setor.

N&o ha garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente com essas perspectivas. Os
eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas, podendo resultar em prejuizos
para a Classe e os Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de mercado das Cotas

Considerando que a aquisicdo de Cotas representa um investimento de longo prazo, é possivel que haja
oscilagdes no valor de mercado das Cotas para negociacdo no mercado secundario no curto prazo,
podendo inclusive resultar em perdas do capital aplicado ou na auséncia de demanda para venda das
Cotas nesse mercado. O valor de mercado das Cotas pode sofrer variagdes que ndo reflitam
necessariamente o valor patrimonial das cotas da Classe.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de flutuacao no valor dos Ativos-Alvo

Como a Classe investira 95% (noventa e cinco por cento) do seu Patrimonio Liquido em Cotas Seniores do
FIl Master, o risco de flutuacdo esta diretamente relacionado a qualidade dos créditos imobiliarios que
lastreiam os Ativos-Alvo do Fll Master, a liquidez do mercado secundario e as condi¢des econémicas e
financeiras dos respectivos devedores dos Ativos-Alvo do FIl Master. AlteracSes na percepgao de risco de
crédito, mesmo que ndo fundamentadas em eventos concretos de inadimpléncia, podem impactar
negativamente os precos no mercado secundario e sua liquidez, afetando o valor patrimonial das Cotas
da Classe.

A eventual desvalorizagdo dos imdveis que compdem os lastros ou garantias dos Ativos-Alvo do Fl
Master pode afetar a razdo de garantia das operagdes de securitizagdo, reduzindo a seguranga do
crédito e, consequentemente, o valor de mercado dos Ativos-Alvo do Fll Master. Esse cenario pode se
materializar, por exemplo, em caso de execucao das garantias, quando a alienacdo dos imoveis resultar
em valores inferiores aos saldos devedores, comprometendo a recuperacdo dos créditos e o retorno
esperado pelo Fll Master e, consequentemente, pela Classe.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Risco relativo ao investimento em Cotas de FllI

O FIl Master podera investir em cotas de outros fundos de investimento imobilidrio, cujas cotas ndo
sejam negociadas em bolsa de valores. Nesse caso, o Fll Master e, consequentemente, a Classe estdo
sujeitos indiretamente aos riscos inerentes a carteira, a gestdo e a estrutura de tais fundos investidos,
incluindo riscos de crédito, de liquidez, de concentracdo e de governanca préprios de cada veiculo,
sobre os quais a Gestora podera ndo ter controle direto. Adicionalmente, a auséncia de negociacdo em
bolsa de valores pode limitar a capacidade do Fll Master de alienar tais cotas em prazo e condigdes
adequados, caso necessario.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de mercado dos CRI

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos relacionados ao registro provisério dos CRI e a capacidade da securitizadora

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos relacionados a afetacao patrimonial e obrigagées fiscais da securitizadora

A Medida Proviséria n°® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que normas
que preveem afetacdo ou separacdo de patrimdnio ndo produzem efeitos em relacdo a débitos fiscais,
previdenciarios ou trabalhistas da securitizadora. Assim, credores dessas obrigacdes poderdo concorrer
com os titulares dos CRI sobre os créditos imobilidrios que lastreiam a emissao, em caso de faléncia da
securitizadora. Nessa hipétese, os créditos imobiliarios afetados podem nao ser suficientes para o
pagamento integral dos CRI apds a quitacdo das obriga¢des da securitizadora, incluindo despesas da
emissao, impactando negativamente o patriménio do FIl Master e da Classe.

Caso a securitizadora emissora dos CRI ndo honre suas obrigacdes fiscais, previdenciarias ou trabalhistas,
os créditos imobiliarios e demais ativos integrantes dos patriménios separados poderdo ser acessados
para liquidacdo desses passivos, afetando a capacidade da securitizadora de cumprir suas obriga¢des
decorrentes dos CRI e, consequentemente, impactando negativamente o patriménio do FIl Master e
da Classe.

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos institucionais e politicos

O Governo Federal pode intervir na economia brasileira e promover alteragdes significativas em suas
politicas e normas, impactando diversos setores e segmentos. As atividades da Classe, sua situacao
financeira e seus resultados poderao ser afetados de forma relevante por mudangas em politicas ou
regulamentacdes relacionadas, por exemplo, a taxas de juros, controles cambiais, restricdes a remessas
ao exterior, flutuagdes cambiais, inflacdo, liquidez dos mercados financeiro e de capitais, politica fiscal,
instabilidade social e politica, alteragdes regulatérias, entre outros eventos politicos, sociais e
econdmicos ocorridos no Brasil. Tais eventos podem impactar significativamente o mercado de crédito
imobiliario, afetando a capacidade de pagamento dos devedores.

Em cenarios de elevacao da taxa de juros, por exemplo, os precos dos Ativos-Alvo, integrantes da carteira
do Fundo, e consequentemente da Classe, podem sofrer impactos negativos em sua marcacdo a
mercado. Esses fatores adversos podem reduzir o patrimonio da Classe, afetar sua rentabilidade e
influenciar negativamente o valor de negociagéo das Cotas.

A instabilidade politica também pode prejudicar o mercado imobilidrio e de crédito, afetando os
resultados dos Ativos-Alvo. Historicamente, o ambiente politico brasileiro tem influenciado, e continua
influenciando, o desempenho da economia nacional. Crises politicas j& afetaram a confianca de
investidores e da populagdo, resultando em desaceleracdo econdmica e aumento da volatilidade dos
titulos emitidos por empresas brasileiras - cenario que pode se repetir.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos tributarios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrios podem vir a ser modificadas.
No contexto da Reforma Tributaria, nos termos da Lei Complementar n® 214/2025, conforme alterada
pela Lei Complementar n® 227/2026, os Fundos de Investimento Imobilidrio ndo se qualificam como
contribuintes do IBS e da CBS desde que atendam, cumulativamente, a determinados requisitos legais,
incluindo (i) a admissdo de suas cotas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou mercado
de balcdo organizado, com no minimo 100 cotistas, e (ii) a observancia de limites de concentracdo de
propriedade e de rendimentos por cotistas, tanto pessoas fisicas quanto juridicas. O descumprimento
de tais requisitos podera sujeitar o fundo ao regime regular de incidéncia do IBS e da CBS, com a
consequente caracterizagdo como contribuinte desses tributos. Adicionalmente, existe a possibilidade
de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacao diferente da Administradora quanto ao nao
enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributagdo ou quanto a incidéncia de
tributos em determinadas operacdes realizadas pelo Fundo. Nessas hipoteses, o Fundo passaria a sofrer
a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS e Contribuicdo Social nas mesmas condi¢des das demais
pessoas juridicas, com reflexos na redugédo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a
recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operagdes que anteriormente entendia serem isentas,
podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacdes ja
concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou
mesmo o valor das Cotas.

A Lei n°® 9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobilidrio ndo tém sua tributagdo
equiparada a das pessoas juridicas desde que nao apliquem recursos em empreendimentos imobiliarios
gue tenham como construtor, incorporador ou sécio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. De acordo
com a Lei n° 8.668/93, os rendimentos distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de
capital auferidos sdo tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo
com o artigo 39, inciso lll, da Lei n°® 11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaracédo de ajuste
anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a

25



rayo capital

)
O
[_.
Z,
T
2
[._.
W
s
>
Z

TP
L

£F

S

7. ﬁﬂt‘&i;jg

negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado. O referido
beneficio fiscal, nos termos do artigo 3°, paragrafo Unico, da mesma lei, (i) serd concedido somente nos
casos em que o Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas, (ii) ndo serad concedido ao Cotista pessoa
fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas
Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo, e (iii) ndo serd concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas
gue, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso 1° do artigo 2° da Lei
n°® 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas |he
derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo. Assim, considerando que, no ambito do Fundo, ndo ha limite maximo de
subscricdo por Investidor, ndo fardo jus ao beneficio tributario acima mencionado (i) o Cotista pessoa
fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas
ou cujas Cotas Ihe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total
de rendimentos auferidos pelo Fundo, (ii) o Cotista pessoa fisica titular de Cotas que, em conjunto com
pessoas a ele ligadas, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas
Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo e/ou (iii) o Fundo, na hipdtese de ter menos de 100 (cem) Cotistas.
Os rendimentos das aplicacdes de renda fixa e varidvel, com excecdo aos investimentos em letras
hipotecarias, certificados de recebiveis imobilidrios, letras de crédito imobiliario, cotas de fundos de
investimento imobilidrio e de fundos de investimento nas cadeias produtivas agroindustriais, realizadas
pelo Fundo estardo sujeitas a incidéncia do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis
as pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributacdo, nos termos da Lei n°® 8.668/93, o que podera
afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.

Ainda, o paragrafo Unico do artigo 10 da Lei n° 8.668/93 estabelece que o Fundo devera distribuir a seus
cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime
de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de
cada ano. A responsabilidade pela apuragdo dos lucros recai sob os prestadores de servico essenciais
do Fundo que, caso ndo observem o disposto no Regulamento, poderdo causar prejuizos ao tratamento
tributario do Fundo.

Dessa forma, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos,
interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isen¢des
vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.
O tratamento tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de
quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislacao
tributaria vigente.

Adicionalmente, pode haver altera¢des futuras na legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros
que fazem parte da politica de investimentos da Classe, de forma que referidas alteragdes poderao
eventualmente reduzir a rentabilidade do Fundo em relacdo a esses investimentos e, consequentemente,
reduzir a rentabilidade dos Cotistas.

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de alteracao da legislacao aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitacdo, leis tributarias, leis cambiais, normas sobre securitizacdo de créditos imobiliarios e leis que
regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a
alteracdes. Poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos
mercados, bem como moratorias e alteracdes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderdo

26



impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢des para distribuicdo de
rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cdmbio e de remessa de
recursos do e para o exterior. A aplicacdo de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo
impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma
eventual reforma tributaria ou de mudancas no marco legal da securitizagdo. O risco tributario engloba
o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isencbes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus
Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo pode ser
alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou
possa adotar.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de potencial conflito de interesse

Determinados atos que caracterizem situa¢des de conflito de interesses entre a Classe, o FIl Master e a
Administradora, bem como entre a Classe, o Fll Master e a Gestora, dependem de aprovacao prévia,
especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo
Il da Resolugdo CVM 175. Nao é possivel assegurar que, futuramente, eventuais contratagdes ou
aquisicbes ndo caracterizardo situagcdes de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode
acarretar perdas patrimoniais a Classe e aos Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo Il da Resolugao
CVM 175, do Oficio-Circular n°® 01/2020 - CVM/SRE, e de decisdes do colegiado da CVM, as seguintes
hipoteses sdo exemplos de situacdes de conflito de interesses: (i) a aquisi¢do, locagdo, arrendamento
ou exploracdo do direito de superficie, pelo FIl Master, de imével de propriedade da Administradora,
Gestora ou de pessoas a eles ligadas; (ii) a alienacdo, locagdo, arrendamento ou exploracdo do direito
de superficie de imdvel integrante do patrimonio do FIl Master tendo como contraparte a
Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisicdo, pelo FIl Master de imovel ou Ativos-
Alvo do FIl Master de propriedade de devedores da Administradora e/ou da Gestora, uma vez
caracterizada a inadimpléncia do devedor; (iv) a contratacdo, pelo Fll Master, de pessoas ligadas a
Administradora ou a Gestora para prestacao dos servigos referidos no artigo 27 do Anexo Normativo Il
da Resolucdo CVM 175, exceto a distribuicao de cotas constitutivas do patriménio inicial de Classe; e (v)
a aquisicdo, pelo Fll Master, de valores mobiliarios de emissdo da Administradora, Gestora ou pessoas a
eles ligadas, ainda que para as finalidades mencionadas no paragrafo Unico do artigo 41 do Anexo
Normativo Ill da Resolucdo CVM 175.
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O rol acima é meramente exemplificativo, sendo certo que situa¢des similares as acima listadas poderéo
ser consideradas como situagdes de conflito de interesses, ficando, portanto, sujeitas a aprovagao prévia,
especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo
Il da Resolucdo CVM 175. Caso venham a existir atos que configurem potencial conflito de interesses e
estes sejam aprovados em assembleia geral de cotistas especifica, a exemplo da Assembleia Originaria
da Classe, respeitando os quoéruns de aprovacdo estabelecidos, estes poderdo ser implementados,
mesmo que ndo ocorra a concordancia da totalidade dos Cotistas.

Nesse sentido, vale destacar que, no ambito da Oferta, os Investidores terdo a possibilidade de outorgar
procuracdo para representacdo na Assembleia Originaria da Classe, responsavel por deliberar sobre a
orientacdo de voto a ser proferido em nome da Classe na Assembleia Originaria do FIl Master que
deliberara sobre a possibilidade de aquisicao pelo Fll Master de cotas de emissdo do Rayo FIDC, bem
como da ratificagdo da manifestacdo de aquiescéncia da Classe, na qualidade de cotista da Classe
Investida, para que seja admitido o voto dos prestadores de servicos da Classe Investida, essenciais ou
nao, bem como seus socios, diretores e empregados (e suas respectivas partes relacionadas), para fins
de cOmputo em sede de assembleia especial de cotistas da Classe Investida, nos termos do item 11.20.3
do regulamento da Classe Investida e do Artigo 78, §1°, Il, da Parte Geral da Resolucao CVM 175.
Referidas deliberagdes representam hipoteses de potencial conflito de interesses que, apesar de
potencialmente aprovadas no ambito de Assembleia Originaria da Classe e do Fll Master, podem nao
eliminar eventuais riscos de agéncia em relacdo a tais ativos e eventos, o que pode impactar a
rentabilidade das Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Riscos de alterag6es nas praticas contabeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operagdes e para a elaboragdo das
demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das disposi¢des previstas na
Instrucdo da CVM n° 516, de 29 de dezembro de 2011, conforme alterada (“Instru¢do CVM 516"). Com
a edicao da Lei n°® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro
de 1976, conforme alterada (“Lei das S.A.") e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis
("CPC"), diversos pronunciamentos, orientagdes e interpreta¢des técnicas foram emitidos pelo CPC e ja
referendados pela CVM com vistas a adequacdo da legislacdo brasileira aos padrdes internacionais de
contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobilidrios. A Instru¢do CVM 516 comecou
a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo de consolida¢cdo de todos os atos
normativos contabeis relevantes relativos aos fundos de investimento imobiliario editados nos 4 (quatro)
anos anteriores a sua vigéncia. Referida instrugdo contém, portanto, a versao mais atualizada das praticas
contabeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas contabeis atualmente adotadas no Brasil. Caso a CVM
venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC
passem a ser adotados para a contabilizagdo das operacOes e para a elaboragdo das demonstragdes
financeiras dos fundos de investimento imobilidrio, a adocdo de tais regras podera ter um impacto nos
resultados atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos inerentes a Classe

O investimento em Cotas da Classe sujeita o Investidor a uma série de riscos inerentes ao setor de fundos
imobiliarios, incluindo, mas nao se limitando, (a) a modificagdo da legislagdo tributaria; (b) a queda do
valor de mercado das Cotas em mercado secundario; (c) a baixa liquidez das Cotas; (d) as alteracdes de
fatores macroeconomicos do Brasil relevantes a Classe; e (e) demais fatores de risco descritos aplicaveis,
conforme descritos no Regulamento e neste Prospecto. A materializacdo de tais fatores de risco pode
ocasionar em efeitos adversos na liquidez e na rentabilidade das Cotas e consequentemente, nos
retornos dos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco regulatério

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco imobiliario relacionado aos lastros dos CRI

Refere-se a eventual desvalorizacdo dos imdveis que servem de lastro ou garantia aos CRI integrantes
da carteira do FIl Master, ocasionada por fatores como, mas ndo se limitando a: (i) fatores
macroecondmicos que afetem a economia como um todo; (ii) mudangas de zoneamento ou regulatérias
que impactem diretamente a localizacdo dos imdveis, seja aumentando a oferta de imdveis (o que pode
pressionar os pregos para baixo) ou restringindo usos possiveis, limitando sua valorizacdo ou potencial
de revenda; (iii) alteracdes socioecondmicas que afetem exclusivamente as regides onde os imoveis se
encontram, deteriorando a area de influéncia; (iv) mudancas desfavoraveis no transito ou na
infraestrutura que limitem, dificultem ou impecam o acesso aos imdveis; (v) restricdes futuras de
infraestrutura ou servigos publicos, como capacidade elétrica, telecomunicacdes, transporte publico,
entre outros; (vi) expropriacdo (desapropriacdo) dos imdveis, caso a indenizagdo nao reflita o valor de
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mercado do ativo; (vii) atraso e/ou ndo conclusdo das obras dos empreendimentos imobiliarios; (viii)
aumento dos custos de construcao; (ix) lancamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais
proximos ao imovel investido; (x) flutuacdo no valor dos iméveis integrantes da carteira do Fll Master;
(xi) risco relacionados aos contratos de locacdo dos imoveis do Fll Master e de ndo pagamento; (xii)
risco de ndo contratacdo de seguro para os imodveis integrantes da carteira do FIl Master; (xiii) riscos
relacionados a possibilidade de aquisicdo de ativos onerados; e (xiv) riscos relacionados as garantias
dos ativos e o ndo aperfeicoamento das mesmas, tais eventos poderdo impactar negativamente o Fll
Master e, consequentemente, a Classe na medida em que comprometam a geragdo de receitas pelos
ativos investidos indiretamente, reduzam o valor de mercado dos imoveis integrantes da carteira do Fll
Master ou dificultem sua alienagdo futura. A desvalorizacdo dos iméveis pode refletir na diminuicdo do
valor patrimonial do Fll Master e, consequentemente, da Classe, afetando adversamente a rentabilidade
esperada pelos Cotistas, a liquidez das Cotas e seu preco de negociacdo no mercado secundario. Além
disso, a eventual deterioracdo da atratividade comercial dos imdveis adquiridos pelo FIl Master, o
descumprimento de contratos de locacdo, a existéncia de 6nus ou a auséncia de seguros adequados
podem acarretar perdas financeiras, aumento da vacancia e maior exposi¢do a inadimpléncia, com
efeitos negativos sobre os rendimentos distribuidos pelo FlIl Master e a estabilidade dos fluxos de caixa
do FIl Master.

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos relacionados as licencas e autorizacées imobiliarias

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Risco decorrente do escopo restrito da diligéncia juridica e da auséncia de auditoria exaustiva dos
Ativos-Alvo do Fll Master

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no ambito da Oferta foi conduzida com escopo
restrito, voltado primordialmente a verificacdo da consisténcia e da veracidade das informacdes. Esse
procedimento ndo se confunde com auditorias juridicas, contabeis, cadastrais ou técnicas dos Ativos-
Alvo do Fll Master, tampouco com auditorias independentes dos créditos imobilidrios subjacentes, das
garantias ou da documentagdo de cessdo, que ndo foram objeto de verificagdo exaustiva no contexto
da Oferta. Em razdo desse escopo limitado, ndo é possivel estabelecer que todos os riscos juridicos,
regulatorios, operacionais, de crédito e de formalizacdo relacionados aos Ativos-Alvo do Fll Master,
estejam integralmente refletidos nesta secdo de Fatores de Risco.

Considerando que a Politica de Investimento da Classe contempla a alocacdo de no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) de seu patrimonio em Cotas do Fll Master, e que o Fll Master podera investir
preponderantemente nos Ativos-Alvo do FIl Master, o processo de analise e contratacdo de novos ativos
poderd se basear em informagdes e declaragdes fornecidas por originadores, estruturadores,
securitizadoras, agentes fiduciarios, custodiantes, servicers e demais terceiros, as quais podem conter
imprecisdes, omissdes ou inconsisténcias ndo detectadas em revisdes amostrais, documentais ou de
aderéncia regulatéria. Adicionalmente, a estruturagdo, a cessdo e a formalizagdo dos créditos
imobilidrios podem apresentar vicios, nulidades, limitacdes de exequibilidade, insuficiéncias ou
restricdes que venham a reduzir a recuperabilidade, a prioridade ou o valor de tais garantias.
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A ndo conclusdo da aquisicdo de determinados Ativos-Alvo do FIl Master pelo FIl Master em razdo do
descumprimento de condi¢des precedentes, de questdes documentais, de constata¢des em diligéncias
complementares ou de eventos supervenientes, bem como a eventual materializacdo de passivos,
contingéncias ou riscos nao identificados (ou subestimados) nos processos internos de andlise de
crédito, podera impactar adversamente a rentabilidade da Classe e, consequentemente, o retorno dos
Cotistas. Entre tais riscos, sem prejuizo de outros, incluem-se: divergéncias na elegibilidade e na
documentacdo dos lastros imobiliarios; defeitos na constituicdo, na manutencdo ou na execucdo de
garantias; inadimplemento, deterioracdo de crédito ou reestruturacdes dos devedores finais; falhas na
segregacao de fluxos, na custdédia e no controle de lastros; eventos de revisdo de critérios de
elegibilidade ou de gatilhos de reforco de crédito; bem como riscos juridicos relacionados a cessdo de
créditos, a insolvéncia de partes envolvidas e a interpretagdo ou alteracdo de normas aplicaveis a
securitizacao.

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco decorrente da propriedade indireta sobre os Ativos-Alvo

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco relacionado a execucao das garantias dos Ativos-Alvo

Em caso de execugdo das garantias vinculadas aos Ativos-Alvo do Fll Master integrantes da carteira do
FIl Master, o Fll Master podera precisar suportar, direta ou indiretamente, diversos custos adicionais,
incluindo honorarios advocaticios para o patrocinio das causas, custas judiciais, despesas com avaliagdes
e leildes. Adicionalmente, caso a execu¢do das garantias ndo seja suficiente para cobrir as obrigagdes
financeiras associadas aos Ativos-Alvo do FIl Master, o Fll Master e, consequentemente, a Classe podera
sofrer perdas, impactando negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento na Classe.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos relacionados a liquidez dos Ativos-Alvo e das Cotas

Os Ativos-Alvo que compdem a carteira da Classe podem apresentar baixa liquidez no mercado
secundario em comparacdo a outras modalidades de investimento. Da mesma forma, os fundos de
investimento imobiliario, por determinacédo regulamentar, sdo constituidos sob a forma de condominios
fechados, ndo permitindo o resgate de suas Cotas. No mercado brasileiro, esses fundos podem encontrar
pouca liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas no mercado secundario. Assim, o Investidor que
adquirir Cotas da Classe deve estar ciente de que se trata de um investimento de longo prazo.

O Regulamento prevé hipoteses em que a assembleia geral podera deliberar pela liquidagdo da Classe,
bem como situacdes em que o resgate das Cotas poderad ocorrer mediante a entrega dos ativos
integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, os Cotistas poderdo enfrentar dificuldades para
vender os ativos recebidos, o que pode impactar a realizacdo do valor investido.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Risco juridico

A estrutura financeira, econdmica e juridica da Classe apoia-se em um conjunto de obrigagdes e
responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor. Em razdo da relativa maturidade do mercado e
da escassez de precedentes jurisprudenciais em operagdes similares, podera haver perdas por parte dos
Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabouco contratual
estabelecido ou para discussao judicial de matérias relacionadas aos Ativos-Alvo.

A adogdo de interpretacdes por érgdos administrativos e pelo poder judiciario que contrastem com as
disposicdes do Regulamento, podera afetar negativamente o Fundo, a Classe e os Cotistas,
independentemente das prote¢des e salvaguardas estabelecidas nesses documentos. O Regulamento
foi elaborado em conformidade com a legislacdo vigente, especialmente a Resolucdo CVM 175 e o
Cdédigo Civil. Contudo, a jurisprudéncia a respeito das inovacdes trazidas pela regulamentacdo dos
fundos de investimento e das operacdes de securitizacdo esta em construcao e sujeita a alteracdes que
podem impactar as disposicdes dos referidos documentos.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de decisées judiciais desfavoraveis

A Classe e/ou o Fundo poderdo ser réus em diversas acles, nas esferas civel, tributaria e trabalhista,
inclusive relacionados aos ativos imobiliarios. Ndo ha garantia de que a Classe e/ou o Fundo venha a
obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra a
Classe e/ou o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele possuam reservas
suficientes para arcar com eventuais condenacgdes. Caso tais reservas nao sejam suficientes, é possivel
gue um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricdo e integralizagdo de novas Cotas
pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco da morosidade da justica brasileira

A Classe e/ou o Fundo poderdo ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos-Alvo, tanto no
polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a
resolucdo de tais demandas podera nao ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de
que a Classe e/ou o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos-
Alvo e, consequentemente, podera haver impacto negativo no patrimdnio da Classe, na rentabilidade
dos Cotistas e no valor de negociacao das Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos relacionados a liquidez

Os Ativos componentes da carteira do Fundo Master poderdo ter baixa liquidez em comparagao a outras
modalidades de investimento. O Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobilidrio sdo, por forca regulamentar, constituidos sob a forma de condominios fechados, ndo
admitindo o resgate de suas cotas, salvo nas hipdteses expressamente admitidas em regulamento. Os
fundos de investimento imobilidrio podem encontrar pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os
titulares de cotas de fundos de investimento imobilirio ter dificuldade em realizar a venda de suas cotas
no mercado secundario. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas da Classe devera estar
consciente de que o investimento na Classe consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o
Regulamento estabelece algumas hipdteses em que a Assembleia de Cotistas podera optar pela
liquidacdo da Classe e pela consequente entrega dos Ativos integrantes da carteira da Classe aos
Cotistas. Os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para vender os Ativos recebidos no caso de
liquidacdo da Classe.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Risco da marcacao a mercado aos Ativos-Alvo

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

A marcacdo a mercado dos valores mobilidrios e ativos financeiros da carteira da Classe, utilizada para
calculo do patrimonio liquido das cotas do Fundo e, consequentemente, da Classe, pode ocasionar
oscilagdes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é feito pela divisdo do patrimonio liquido pelo
nimero de Cotas emitidas, observado o disposto no Regulamento. O valor de mercado das Cotas
podera ndo refletir necessariamente seu valor patrimonial, especialmente em momentos de alta
volatilidade no mercado de crédito imobiliario. Consequentemente, as Cotas da Classe podem sofrer
variacdes negativas de preco, impactando adversamente sua negociacdo no mercado secundario.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco relacionado as despesas extraordinarias

O FIl Master, na qualidade de proprietaria dos iméveis, e, consequentemente, a Classe, na qualidade de
cotista do FIl Master estardo eventualmente sujeitos aos pagamentos de despesas extraordinarias, tais
como rateios de obras e reformas, pintura, decoracdo, conservacao, instalagdo de equipamentos de
seguranca, indenizagdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na
manutencao dos imoveis e dos condominios em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria
uma reducdo na rentabilidade das Cotas do FIl Master e da Classe, por consequéncia.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Risco relacionado as garantias dos CRI

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

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais, como, por exemplo, vendavais, inundacdes, tempestades ou
terremotos, pode causar danos aos ativos imobilidrios integrantes da carteira do Fll Master, afetando
negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. No caso de
sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis objeto de investimento pelo FlIl Master, direta ou
indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento
da companhia seguradora contratada, bem como as indeniza¢des a serem pagas pelas seguradoras
poderdo ser insuficientes para a reparacdo do dano sofrido, impactando negativamente o patrimonio
do FIl Master e da Classe, consequentemente, a rentabilidade do Fll Master, da Classe e o preco de
negociagdo das Cotas. Ha, também, determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas pelas
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apodlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolucdes civis. Se qualquer dos eventos nao
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fll Master e a Classe poderdo sofrer
perdas relevantes e poderdo ser obrigados a incorrer em custos adicionais, os quais poderao afetar o
seu desempenho operacional. Ainda, o FIl Master e a Classe poderdo ser responsabilizados judicialmente
pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos
adversos em sua condicao financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos
Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de desapropriacao e de outras restricoes de utilizacao dos bens imoéveis pelo Poder Publico

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos ambientais

Os imdveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobilidrios que integram, direta ou
indiretamente, a carteira do Fll Master e da Classe podem ter sua rentabilidade atrelada a exploracao de
Imoveis sujeitos a riscos decorrentes de: (i) descumprimento da legislagdo, regulamentagdo e demais
questdes ligadas ao meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizagdo
ambiental para operacao de suas atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo, estacao
de tratamento de efluentes, antenas de telecomunica¢des, geracdo de energia, entre outras); falta de
outorga para o uso de recursos hidricos (como, por exemplo, para a captacdo de dgua por meio de
pocos artesianos e para o lancamento de efluentes em corpos hidricos); falta de licengas regulatérias
para o manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pela Policia Civil, pela Policia Federal e
pelo Exército); falta de autorizagdo para supressdo de vegetacao e intervencdo em area de preservacao
permanente; falta de autorizagdo especial para o descarte de residuos sélidos; (ii) passivos ambientais
decorrentes de contaminacdo de solo e &guas subterrdneas que podem suscitar eventuais
responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas em face do Fll Master, do causador do
dano e/ou dos locatéarios solidariamente, com possiveis riscos a imagem do Fll Master, da Classe e dos
imoveis que compdem o portfélio do FIl Master e da Classe; (iii) outros problemas ambientais, anteriores
ou supervenientes a aquisicdo dos imdveis, que podem acarretar a perda de valor dos imoveis e/ou a
imposicao de penalidades administrativas, civis e penais ao Fll Master; e (iv) consequéncias indiretas da
regulamentacdo ou de tendéncias de negdcios, incluindo a submissdo a restri¢des legislativas relativas
a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construgdes, restricdes a metragem e
detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar
negativamente o patriménio do FIl Master e, consequentemente, da Classe, a rentabilidade e o valor de
negociagao das Cotas.

Na hipdtese de violacdo da legislagdo ambiental - incluindo os casos em que se materializam passivos
ambientais, bem como na hip6tese de ndo cumprimento das condicionantes constantes das licencas,
outorgas e autorizacdes, as empresas e, eventualmente, o Fll Master e/ou os locatarios podem sofrer
sangdes administrativas, tais como multas, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades,
cancelamento de licencas e revogacdo de autorizagdes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperacao do dano ambiental e/ou pagamento de indenizagdes) e das sangdes criminais (inclusive
em face de seus administradores), afetando negativamente o patrimonio do FIl Master e da Classe, a
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rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas. Destaca-se que, dentre outras atividades lesivas ao
meio ambiente, operar atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar
poluicdo - inclusive mediante contaminacdo do solo e da &gua -, sdo consideradas infracdes
administrativas e crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigagado
de reparacdo de eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediacdo da
contaminagdo). Nos exemplos mencionados, as san¢des administrativas previstas na legislacdo federal
incluem a suspensdo imediata de atividades e multas que podem chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais,
o passivo identificado na propriedade (i.e. contaminagao) é propter rem, de modo que o proprietario ou
futuro adquirente assume a responsabilidade civil pela reparacdo dos danos identificados.

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras
mais rigorosas ou buscar interpretacdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem
obrigar os locatarios e/ou proprietarios de iméveis a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental,
inclusive obtencdo de licencas ambientais para instalagdes e equipamentos que nao necessitavam
anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissdo ou renovacdo das licengas e autorizagdes necessarias para o desenvolvimento
dos negdcios dos proprietarios e dos locatéarios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus
negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em
honrar com os aluguéis dos imdveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode
haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imdveis cujo custo podera ser
imputado ao FIl Master. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o patriménio da
Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos relacionados ao aumento de concorréncia no mercado imobiliario

O preco dos imoveis é influenciado por condigdes econdmicas nacionais e internacionais, bem como
por fatores externos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e érgaos reguladores,
moratdrias e alteracdes na politica monetaria, podendo ocasionar perdas nos ativos integrantes da
carteira da Classe. A reducdo do poder aquisitivo da populagdo pode impactar negativamente o valor
dos imoveis, dos aluguéis e das receitas provenientes de arrendamentos, afetando diretamente os
resultados da Classe, sua rentabilidade e o preco de negociagédo das Cotas.

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior

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

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas Condi¢des Precedentes (conforme definidas no Contrato de
Distribuicdo), sendo certo que o cumprimento dos deveres e obrigacdes do Coordenador Lider previstos
no Contrato de Distribuicdo estd condicionado, mas nao limitado, ao atendimento das referidas
Condicbes Precedentes, cujo atendimento devera ser verificado até a data de obtencado do registro
automatico da Oferta na CVM (devendo ser mantidas até a uUltima Data de Liquidagdo) ou até a data de
encerramento da Oferta.

Conforme previsto no Contrato de Distribuicdo, as Condi¢des Precedentes foram acordadas entre o
Coordenador Lider e os Ofertantes de forma a resguardar a suficiéncia, veracidade, precisao,
consisténcia e atualidade dos documentos da oferta e demais informacgdes fornecidas ao mercado
durante a Oferta e em cumprimento ao dever de diligéncia do Coordenador Lider.
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Caso seja verificado o ndo atendimento de uma ou mais Condi¢des Precedentes até a data da obtencéo
do registro automatico da Oferta pela CVM ou, até a ultima Data de Liquidagdo da Oferta, nos termos
do Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider avaliara, no caso concreto, se houve aumento
relevante dos riscos inerentes a propria Oferta e podera optar por conceder prazo adicional para seu
implemento ou, caso ndo haja aumento relevante dos riscos inerentes a propria Oferta, renunciar a
referida Condicdo Precedente, observado o disposto no Contrato de Distribuicdo. A ndo implementacao
de qualquer uma das CondicOes Precedentes, que ndo tenham sido dispensadas por parte do
Coordenador Lider, ensejara a inexigibilidade das obrigacdes do Coordenador Lider, bem como eventual
requerimento de modificagdo ou de revogagado da Oferta, caso o requerimento de registro da Oferta ja
tenha sido apresentado, nos termos do artigo 67 conjugado com o artigo 70, paragrafo 4° da Resolugéo
CVM 160 e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n® 10/2023/CVM/SRE. Neste caso, se o registro da Oferta
jé tiver sido obtido, poderd ser tratado como evento de rescisdo do Contrato de Distribuicao,
provocando, portanto, a revogagao da Oferta.

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

A possibilidade de cancelamento da Oferta deve ser levada em consideracdo no momento de decisdo
de investimento pelos Investidores, sob risco de gerar prejuizos aos Investidores. Ndo ha garantias de
que, em caso de cancelamento da Oferta, estdo disponiveis para investimentos ativos com prazos, riscos
e retorno semelhantes aos valores mobilidrios objeto da Oferta. Para mais informacgdes acerca das
Condic¢bes Precedentes, veja o item 11.1 da Secdo “11. Contrato de distribuicdo”, na pagina 85 deste
Prospecto.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de desempenho passado

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco da nao colocacao do Montante Inicial da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo seja subscrita a totalidade das Cotas
ofertadas, fazendo com que a Classe tenha um aumento de patrimonio inferior aquele que ocorreria
caso fosse colocado o Montante Inicial da Oferta. O Investidor deve estar ciente que, nesta hipotese, a
rentabilidade da Classe estara condicionada aos ativos imobilidrios que a Classe conseguira adquirir com
0s recursos obtidos no ambito da Oferta, podendo a rentabilidade esperada pelo Investidor variar em
decorréncia da distribuicao parcial das Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco de reducido do montante final da Oferta em razio do indice de Subordinacio do FIl Master

Tendo em vista que a Classe destinara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio
liquido a aquisicdo de Cotas da Subclasse Sénior do Fll Master, o montante final da Oferta estara
condicionado & observancia do indice de Subordinacdo aplicavel ao FIl Master, conforme definido no
regulamento do FIl Master e descrito neste Prospecto. O indice de Subordinacdo estabelece uma relacio
minima entre o valor total das Cotas Mezanino e das Cotas Subordinadas do Fll Master, em conjunto, e
o patriménio liquido da classe Unica de cotas do Fll Master. Dessa forma, o volume de Cotas Seniores
do FIl Master que pode ser emitido e, consequentemente, o montante final da Oferta, dependera do
volume de Cotas Mezanino e de Cotas Subordinadas do FIl Master efetivamente subscritas e
integralizadas no ambito da 12 (primeira) emissdo de cotas do Fll Master. Caso o indice de Subordinacao
nao comporte a emissao de Cotas Seniores do FIl Master em montante correspondente ao Montante
Inicial da Oferta, o montante final da Oferta serd reduzido e os Documentos de Aceitacdo dos
Investidores serdo atendidos de acordo com os critérios de rateio e alocacao previstos neste Prospecto,
podendo cada Investidor receber quantidade de Cotas inferior aquela por ele indicada. Esse cenario
podera ocorrer mesmo na hipotese de haver demanda dos Investidores em montante igual ou superior
ao Montante Inicial da Oferta.

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco de nao concretizacao da Oferta

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco de restricao na negociacido dos ativos

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
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Risco decorrente da nao obrigatoriedade de revisdes e/ou atualizagées de projecoes

A Classe, a Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider ndo possuem qualquer obrigagdo de revisar
e/ou atualizar quaisquer projecdes constantes deste Prospecto e/ou de qualquer material de divulgagédo
da Classe e/ou da Oferta, incluindo o Estudo de Viabilidade (conforme abaixo definido) e/ou quaisquer
revisdes que reflitam alteragdes nas condi¢des econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data
deste Prospecto e/ou do referido material de divulgacdo e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso,
mesmo que as premissas nas quais tais projecoes se baseiem estejam incorretas. Nesse sentido, caso as
premissas estejam incorretas e os Investidores se basearem em tais premissas para investimento nas
Cotas, suas expectativas serdo frustradas, afetando-os negativamente.

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco operacional

(a) Decorrentes de Falhas Operacionais e de Troca de Informagdes: A subscricdo ou a aquisicao,
conforme o caso, a cobranca e a liquidacdo dos ativos financeiros integrantes da carteira de
investimentos dependem da atuacdo conjunta e coordenada dos prestadores de servico da Classe.
A Classe podera sofrer perdas patrimoniais caso os procedimentos descritos no Regulamento ou nos
respectivos contratos celebrados entre a Classe e esses prestadores de servico, incluindo em relagéo a
trocas de informacdes, venham a sofrer falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade de
substituicdo de qualquer dos prestadores de servi¢o contratados.

(b) Decorrentes de Falhas Procedimentais e Interrupcao dos Contratos de Prestadores de Servico: Os ativos
objeto de investimento pela Classe e o funcionamento da Classe dependem da atuagdo conjunta e
coordenada de uma série de prestadores de servicos, tais como a Administradora, o Custodiante e a
Gestora. Eventuais falhas procedimentais ou de ineficiéncia, bem como eventuais interrupcdes nos
contratos de prestacdo de servicos destes, podera afetar o regular funcionamento da Classe.

(c) Decorrentes de Substituicdo de Prestadores de Servico: Em caso de substituicdo de quaisquer
prestadores de servicos da Classe, resultando, portando, em rescisdo dos contratos celebrados entre a
Classe e esses prestadores de servi¢o, podera haver um aumento dos custos da Classe com a contratagao
de um novo prestador de servicos, afetando a rentabilidade da Classe.

(d) Decorrentes de Aumento de Custos dos Contratos de Prestadores de Servico: Os contratos
celebrados entre a Classe e os prestadores de servico poderdo sofrer majoracdes ao longo de sua
vigéncia, gerando, consequentemente, um aumento de custos da Classe afetando sua rentabilidade.

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Risco relativo a concentracao e pulverizacao

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco decorrente da importancia da Gestora e sua substituicao
A substituicdo da Gestora pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situacdo financeira e

seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pela Classe dependem da Gestora e de sua equipe

37



de pessoas, incluindo a originacdo de negocios e avaliagdo de ativos com vasto conhecimento técnico,
operacional e mercadolégico do Ativo-Alvo. Assim, a eventual substituicdo da Gestora podera afetar a
capacidade da Classe de geracdo de resultado e, consequentemente, afetar negativamente os Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Risco relativo a nao substituicio da Administradora ou da Gestora

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio

rayo capital

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
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Risco de governanca

Algumas matérias relacionadas a manutencdo da Classe e a consecucdo de sua estratégia de
investimento estdo sujeitas a deliberacdo por quérum qualificado. Ndo podem votar nas Assembleias
de Cotistas: (i) a Administradora e/ou a Gestora; (ii) os soécios, diretores e funcionarios da
Administradora e/ou da Gestora; (iii) empresas ligadas a Administradora e/ou a Gestora, seus soOcios,
diretores e funcionarios; (iv) os prestadores de servicos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios;
(v) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto quando houver aquiescéncia
expressa da maioria dos Cotistas manifestada na prépria Assembleia de Cotistas, ou em instrumento de
procuracdo que se refira especificamente a Assembleia de Cotistas em que se dara a permissdo de voto
ou quando todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem com quem concorreram para a
integralizacdo de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o
paragrafo 6° do artigo 8° da Lei das Sociedades Andnimas, conforme regulamentacdo aplicavel. Tal
restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nos itens “(i)" a “(v)" acima, caso estas decidam
adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia 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 aprovacdo pela auséncia de quérum de instalacdo
(quando aplicavel) e de votacao de tais Assembleias de Cotistas e, caso isso acontega, os Cotistas serdo
afetados negativamente.
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Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco de Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta

Nos termos da regulamentagcdo em vigor, poderéd ser aceita a participagdo de Pessoas Vinculadas
(conforme definido no Contrato de Distribuicdo) na Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda
superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta, ndo sera
permitida a colocacdo de Cotas a Pessoas Vinculadas e os documentos de aceitacdo das Pessoas
Vinculadas serdo automaticamente cancelados.
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A participacdo de Pessoas Vinculadas na oferta podera reduzir a quantidade de Cotas para os demais
Investidores, reduzindo a liquidez dessas Cotas posteriormente no mercado secundario, uma vez que as
Pessoas Vinculadas podem optar por manter suas Cotas fora de circulagdo, influenciando, assim, a
liquidez. A Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider ndo tém como garantir que o investimento
nas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrerd ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optarao por
manter suas Cotas fora de circulacdo, o que podera reduzir a liquidez das Cotas no mercado secundario
e, consequentemente, afetar os Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco de falha de liquidacao pelos Investidores

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Riscos associados a liquidacao da Classe

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Risco de pré-pagamento ou amortizacao extraordinaria dos CRI

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

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Risco de uso de derivativos

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
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Riscos de patriménio liquido negativo e decretacdo de insolvéncia

Durante a vigéncia da Classe, existe o risco de a Classe vir a ter patrimonio liquido negativo. Nessa
hipdtese, a Administradora deverd (i) suspender as subscricdes de Cotas e (ii) elaborar, em conjunto
com a Gestora, um plano de resolucdo do patrimonio liquido negativo, e (iii) convocar a Assembleia de
Cotistas para deliberar sobre referido plano. Caso o plano de resolugdo nao seja aprovado em
Assembleia de Cotistas, os Cotistas deverdo deliberar sobre uma das seguintes alternativas: (i) cobrir o
patrimonio liquido negativo, mediante aporte de recursos, proprios ou de terceiros, em montante e
prazo condizentes com as obrigacdes da Classe, hipdtese que afasta a vedacao disposta no art. 122,
inciso |, alinea "b" da Resolugdo CVM 175; (ii) cindir, fundir ou incorporar a Classe a outro fundo que
tenha apresentado proposta previamente analisada pela Administradora e pela Gestora; (iii) liquidar a
Classe com patrimonio liquido negativo, desde que ndo remanescam obrigagdes a serem honradas pelo
seu patrimoénio; ou (iv) determinar que a Administradora ingresse com pedido de declaragéo judicial de

insolvéncia da Classe. Qualquer dos cenarios acima podera afetar negativamente os cotistas.
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Risco decorrente de acontecimentos em outros paises e sua influéncia no mercado de Ativos-Alvo
e no preco das Cotas

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior em relacdao aos
Ativos-Alvo

Os rendimentos do FIl Master, decorrentes dos Ativos-Alvo do Fll Master atrelados a créditos
imobiliarios, estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos ocasionados por casos fortuitos e eventos de
forca maior.

Assim, os resultados do Fll Master e, consequentemente, da Classe podem ser impactados por situagdes
atipicas que, mesmo diante da adoc¢do de sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo
gerar perdas ao Fll Master, a Classe e aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Risco de atrasos e/ou nao conclusao das obras de empreendimentos imobiliarios da Classe e de
aumento de custos de construcao

Os empreendimentos imobiliarios detidos que servem de lastro para os Ativos-Alvo que compdem a
carteira da Classe poderdo apresentar atrasos na conclusao ou a nao conclusdao em suas obras, seja por
fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos
estabelecidos para pagamento dos Ativos-Alvo. Adicionalmente, o construtor dos referidos
empreendimentos imobiliarios podera enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais
que causem a interrupgao e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construcdo dos referidos
empreendimentos imobilidrios. Tais hipoteses poderdo provocar prejuizos a Classe e aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Médio
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Risco em funcao da auséncia de analise prévia pela CVM

A Oferta foi submetida ao rito de registro automatico, por meio do procedimento do Convénio CVM-
ANBIMA, previsto na Resolucdo CVM 160, de modo que este Prospecto os demais documentos da Oferta
foram analisados apenas pela ANBIMA, e ndo foram, nem serdo objeto de andlise prévia por parte da
CVM. Os Investidores interessados em investir nas Cotas devem ter conhecimento sobre os riscos
relacionados aos mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa,
avaliacdo e investigacdo independentes sobre a situagao financeira e as atividades da Classe.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco de permanéncia no Fundo findo o prazo de vigéncia

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos da Classe em caso de liquidacdo desta

No caso de dissolucdo ou liquidagao da Classe, o patriménio desta sera partilhado entre os Cotistas, na
proporcao de suas Cotas, apos a alienacdo dos Ativos e do pagamento de todas as dividas, obriga¢des
e despesas da Classe. Caso nao seja possivel realizar a alienagdo dos Ativos, estes poderdo ser entregues
diretamente aos Cotistas, também na proporcdo da participacdo de cada um. Os Ativos integrantes da
carteira da Classe poderdo apresentar baixa liquidez no mercado, estando sujeitos a variagdes de preco,
cotagoes e critérios de precificagdo, o que pode acarretar eventuais prejuizos aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco de desenquadramento passivo involuntario

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco relativo as novas emissoes de Cotas

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco relativo a elaboracao do Estudo de Viabilidade pela Gestora

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela propria Gestora, e, nas eventuais novas emissdes de Cotas
da Classe, o estudo de viabilidade também podera ser elaborado pela Gestora, existindo, portanto, risco
de conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade pode néo ter a objetividade e imparcialidade esperada,
o que podera afetar adversamente a decisdo de investimento pelo Investidor. Além disso, o Estudo de
Viabilidade elaborado pode ndo se mostrar confiavel em funcdo das premissas e metodologias adotadas
pela Gestora, incluindo, sem limitacdo, caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as
condicOes apresentadas pelo mercado imobiliario. O Estudo de Viabilidade esta sujeito a importantes
premissas e excecdes nele contidas.
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Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade ndo contém uma conclusdo, opinido ou recomendagdo
relacionada ao investimento nas Cotas e, por essas razdes, ndo deve ser interpretado como uma garantia
ou recomendacgdo sobre tal assunto. Ademais, devido a subjetividade e as incertezas inerentes as
estimativas e projecoes, bem como devido ao fato de que as estimativas e projecdes sao baseadas em
diversas suposicOes sujeitas a incertezas e contingéncias significativas, ndo existe garantia de que as
estimativas do Estudo de Viabilidade serdo alcancadas. Ainda, em razdo de nao haver verificacdo
independente do Estudo de Viabilidade, este pode apresentar estimativas e suposi¢cdes enviesadas
acarretando sério prejuizo ao Investidor e ao Cotista.
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O Estudo de Viabilidade ndo caracteriza e ndo deve ser entendido como recomendacéo de investimento,
anélise de valores mobiliarios ou distribuicdo de quaisquer ativos. A Gestora ndo se responsabiliza pela
manutencao e atualizacdo das informagdes contidas no Estudo de Viabilidade e/ou pela concretizacdo
de quaisquer cenarios apresentados.

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora na tomada de decisoes de investimento

O objetivo da Classe consiste na exploragdo de ativos imobilidrios. A sele¢do e andlise dos ativos é
realizada pela Gestora, de modo que o Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na selecdo
dos ativos que serdo objeto de investimento pela Classe. Existe o risco de uma escolha inadequada dos
ativos pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito, remuneracdo ou liquidez, fato que podera trazer
eventuais prejuizos a Classe e consequentemente aos Cotistas.

Falhas ou incapacidade na identificacdo de novos ativos imobilidrios, na manutencdo dos ativos
imobilidrios em carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para alienacao de ativos imobiliarios,
bem como nos processos de aquisicdo, andlise de crédito e alienacdo, podem afetar negativamente a
Classe e, consequentemente, os seus Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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Risco decorrente da Prestacao dos Servicos de Gestao para Outros Fundos de Investimento

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco decorrente da nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos

As aplicagdes realizadas na Classe ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora ou de
qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora e/ou da Gestora, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do FGC, para redugao ou eliminagdo dos riscos aos quais esta
sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condigdes
adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos aplicado pela Administradora para a Classe
podera ter sua eficiéncia reduzida.

rayo capital

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Risco relativo a impossibilidade de negociacdao das Cotas no mercado secundario até o
encerramento da Oferta

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas tera suas Cotas bloqueadas para
negociagao pela Administradora e pelo Coordenador Lider, as quais somente passardo a ser livremente
negociadas na B3 apds a Data de Liquidacdo, observado que as Cotas poderdo ser negociadas no
mercado secundario entre o publico investidor em geral. Também néo serd atribuido aos Investidores
recibo para as Cotas com direito ao recebimento de quaisquer rendimentos sobre o valor eventualmente
pago a titulo de preco de integralizacéo.
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Sendo assim, o Investidor devera estar ciente do impedimento descrito acima, de modo que, ainda que
venha a necessitar de liquidez durante a Oferta, ndo poderd negociar as Cotas subscritas até o seu
encerramento.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco de encerramento do periodo de coleta de intencoes de investimento

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

A CLASSE TAMBEM PODERA ESTAR SUJEITA A OUTROS RISCOS ADVINDOS DE MOTIVOS
ALHEIOS OU EXOGENOS AO CONTROLE DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA, TAIS COMO
MORATORIA, GUERRAS, REVOLUGCOES, ALEM DE MUDANGAS NAS REGRAS APLICAVEIS AOS
ATIVOS-ALVO E AOS ATIVOS FINANCEIROS DE LIQUIDEZ, MUDANCAS IMPOSTAS AOS ATIVOS-
ALVO E AOS ATIVOS FINANCEIROS DE LIQUIDEZ INTEGRANTES DA CARTEIRA DA CLASSE,
ALTERAGAO NA POLITICA ECONOMICA E DECISOES JUDICIAIS PORVENTURA NAO
MENCIONADOS NESTA SECAO.

A DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NESTE PROSPECTO NAO PRETENDE SER
COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS
INVESTIDORES QUANTO AOS RISCOS A QUE ESTARAO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS
NO FUNDO.
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5.1 Cronograma das etapas da oferta, destacando, no minimo:

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

b) os prazos, condicoes e forma para: (i) manifestacoes de aceitacao dos investidores interessados
e de revogacao da aceitagao; (ii) subscricao, integralizacao e entrega de respectivos certificados,
conforme o caso; (iii) distribuicao junto ao publico investidor em geral; (iv) posterior alienacao
dos valores mobiliarios adquiridos pelos coordenadores em decorréncia da prestacao de garantia;
(v) devolucao e reembolso aos investidores, se for o caso; e (vi) quaisquer outras datas relativas
a oferta publica de interesse para os investidores ou ao mercado em geral.

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

Ordem dos Evento ‘ Data Prevista " @ ©®
Eventos
1 Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na ANBIMA 31/07/2026

Realizacdo do Registro Automatico da Oferta na CVM
2 Divulgagdo do Anuncio de Inicio 26/08/2026

Disponibilizacdo deste Prospecto e da Lamina

3 Inicio do Roadshow 27/08/2026
4 Inicio do Periodo de Coleta de Intencbes de Investimento 03/09/2026
5 Encerramento do Periodo de Coleta de Intencdes de Investimento 30/09/2026
6 Data de realizagdo do Procedimento de Alocacao 02/10/2026
7 Data da Liquidacdo para as Cotas Seniores 05/10/2026

Em até 180 (cento e oitenta) dias da

8 Data maxima para divulgacdo do Anuncio de Encerramento . - S L
P gac divulgagdo do Anuncio de Inicio

m As datas previstas acima sGo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracdes, atrasos e antecipagdes sem aviso prévio, a critério do
Coordenador Lider. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo deverd ser comunicada a CVM e poderd ser analisada como uma
modificacdo da Oferta, seguindo o disposto na Resolugdo CVM 160. Caso ocorram alteracdes das circunstdncias, revogagdo, modificacéo,
suspensdo ou cancelamento da Oferta, tal cronograma poderd ser alterado. A ocorréncia de revogacdo, suspensédo ou cancelamento na Oferta
serd imediatamente divulgada nas pdginas da rede mundial de computadores do Coordenador Lider, da Administradora, da Gestora e da
CVM, por meio dos veiculos também utilizados para disponibilizacéo deste Prospecto e da lamina da Oferta (“Ldmina”).

@ Atingido o Montante Minimo da Oferta, o Periodo de Coleta de IntencGes de Investimento (conforme abaixo definido) poderd ser encerrado a
qualquer momento, pela Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider.

e O Coordenador Lider, de comum acordo com os Ofertantes, poderd decidir pela abertura de novos Periodos de Coleta de Inten¢Ges de
Investimento, e, consequentemente, nova Data de Realiza¢do de Procedimentos de Alocacdo e novas Datas de Liquidagdo da Oferta.

NOS TERMOS DO ITEM 8.5 ABAIXO, O COORDENADOR LIiDER, EM COMUM ACORDO COM OS
OFERTANTES, PODERA DECIDIR PELA ABERTURA DE NOVOS PERIODOS DE COLETA DE
INTENGOES DE INVESTIMENTOS E, CONSEQUENTEMENTE, NOVA DATA DE REALIZAGAO DOS
PROCEDIMENTOS DE ALOCAGAO E NOVAS DATAS DE LIQUIDAGAO DA OFERTA, SENDO CERTO
QUE, NESTE CASO, SERA DIVULGADO COMUNICADO AO MERCADO E NOVA VERSAO DESTE
PROSPECTO COM A VERSAO ATUALIZADA DO CRONOGRAMA INDICATIVO ACIMA, SEM A
NECESSIDADE DE ABERTURA DE PRAZO DE DESISTENCIA.

NA HIPOTESE DE SUSPENSAO, CANCELAMENTO, MODIFICACAO OU REVOGACAO DA OFERTA, O
CRONOGRAMA ACIMA SERA ALTERADO. PARA MAIS INFORMAGOES A ESSE RESPEITO,
INCLUINDO REVOGAGAO DA ACEITAGAO E DEVOLUGAO E REEMBOLSO PARA OS INVESTIDORES,
VEJA O ITEM “7.3 ESCLARECIMENTO SOBRE OS PROCEDIMENTOS PREVISTOS NOS ARTIGOS 69 E
70 DA RESOLUGAO CVM 160 A RESPEITO DA EVENTUAL MODIFICACAO DA OFERTA,
NOTADAMENTE QUANTO AOS EFEITOS DO SILENCIO DO INVESTIDOR” NA PAGINA 57 DESTE
PROSPECTO.
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DURANTE A COLOCAGAO DAS COTAS, O INVESTIDOR DA OFERTA QUE SUBSCREVER COTAS TERA
SUAS COTAS BLOQUEADAS PARA NEGOCIAGAO PELA ADMINISTRADORA E PELO COORDENADOR
LIDER, AS QUAIS SOMENTE PASSARAO A SER LIVREMENTE NEGOCIADAS NA B3 APOS A DATA DE
LIQUIDAGAO. PARA MAIORES INFORMAGOES, VIDE FATOR DE RISCO “RISCO RELATIVO A
IMPOSSIBILIDADE DE NEGOCIAGAO DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO ATE O
ENCERRAMENTO DA OFERTA”, NA PAGINA 43 DESTE PROSPECTO.

O COORDENADOR LIDER, EM COMUM ACORDO COM OS OFERTANTES, PODERA DECIDIR PELA
ABERTURA DE NOVO PERIODO DE COLETA DE INTENGOES DE INVESTIMENTOS E,
CONSEQUENTEMENTE, NOVA DATA DE PROCEDIMENTO DE ALOCAGAO COM NOVA DATA DE
LIQUIDAGAO, SENDO CERTO QUE, NESTE CASO, SERA DIVULGADO COMUNICADO AO MERCADO
E NOVA VERSAO DO PROSPECTO COM A VERSAO ATUALIZADA DO CRONOGRAMA INDICATIVO
ACIMA, SEM A NECESSIDADE DE ABERTURA DE PRAZO DE DESISTENCIA.

Quaisquer informagdes referentes a Oferta, incluindo este Prospecto, os anlincios e comunicados da
Oferta, conforme mencionados no cronograma acima, as informagdes sobre manifestacdo de aceitagdo
a Oferta, manifestacado de revogacéo da aceitagdo a Oferta, modificacdo da Oferta, suspensdo da Oferta
e cancelamento ou revogacao da Oferta, prazos, termos, condi¢des e forma para devolugdo e reembolso
dos valores dados em contrapartida as cotas, estardo disponiveis nas paginas da rede mundial de
computadores da:
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Administradora: https://www.daycoval.com.br/investimentos/servicos-fiduciarios/informacoes-cotista
(neste website, clicar em “procurar”, em seguida, buscar por “BRZ Rayo Feeder Fundo de Investimento
Imobiliario Responsabilidade Limitada” e clicar em “detalhes”);

Coordenador Lider: www.xpi.com.br (neste website clicar em "Produtos e Servigos”, depois clicar em
“Oferta Publica”, em seguida clicar em “Oferta Publica de Distribuicdo Primaria da 12 (Primeira) Emissao
da Classe Unica de Cotas do BRZ Rayo Feeder Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade
Limitada” e, entdo, clicar na opcdo desejada);
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Gestora: https://www.brzinvestimentos.com.br/ (neste website, acessar "Nossos Fundos”; em
seguida, selecionar “Imobiliario”; acessar “Fll BRZ Rayo Feeder”; e entéo, clicar na opg¢do desejada);

CVM: https://web.cvm.gov.br/sre-publico-cvm/#/consulta-oferta-publica (neste website, no campo
“Emissor”, digitar “BRZ Rayo Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada” e clicar
em “Filtrar”, depois, ao final da pagina, selecionar “Ac¢des” e, entdo, clicar na opcao desejada); e

Fundos.NET, administrado pela B3: https://www.gov.br/cvm/pt-br (na pagina principal, clicar em
“Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados a CVM)", “Fundos de Investimento”
clicar em “Consulta a informacdes de fundos”, em seguida em “Fundos Registrados”, buscar por e acessar
“BRZ Rayo Feeder Fundo de Investimento Imobiliario”. Selecione “aqui” para acesso ao sistema
Fundos.NET, e, entdo, clicar na opcao desejada).

No ato da subscricdo de Cotas, cada subscritor: (i) assinard o termo de ciéncia de risco e adesdo ao
Regulamento (“Termo de Adesdo ao Regulamento”), por meio do qual o Investidor devera declarar que
tomou conhecimento das disposi¢des do Regulamento, em especial daquelas referentes a politica de
investimento e aos fatores de risco; e (i) se comprometerd, de forma irrevogavel e irretratavel, a integralizar
as Cotas por ele subscritas, nos termos do Regulamento e deste Prospecto. As pessoas que sejam Pessoas
Vinculadas deverao atestar esta condicao quando da celebracdo do Documento de Aceitagao.

Caso a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 70 e 71 da Resolucdo CVM 160, todos os atos de
aceitacdo serdo cancelados e o Coordenador Lider comunicara ao Investidor sobre o cancelamento da
Oferta. Caso ja tenha ocorrido a integralizacdo de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores depositados
serdo devolvidos aos respectivos Investidores nas contas correntes de suas respectivas titularidades
indicadas nos respectivos Documentos de Aceitacdo, acrescidos dos eventuais rendimentos liquidos
auferidos pelas aplicacdes da Classe, nos termos previstos no artigo 27 da Resolucdo CVM 175 e do
Regulamento, calculados pro rata temporis, a partir da respectiva Data de Liquidacdo, sem juros ou
correcdo monetaria, sem reembolso de custos incorridos pelo Investidor e com dedugao, se for o caso,
dos valores relativos aos tributos incidentes, se a aliquota for superior a zero (“Critérios de Restituicdo
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de Valores”), no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis (conforme definido abaixo) contados da respectiva
comunicacdo no ambito da Oferta, observado que, mesmo com relacdo as Cotas custodiadas
eletronicamente na B3, tal procedimento serd realizado fora do ambito da B3, de acordo com os
procedimentos do Escriturador.

Para fins da Oferta, “Dia Util" ou “Dias Uteis” significa qualquer dia, exceto (i) sabados, domingos ou
feriados nacionais e (ii) aqueles sem expediente na B3. Caso as datas em que venham a ocorrer eventos
nos termos do Regulamento ndo sejam Dias Uteis, considerar-se 4 como a data devida para o referido
evento o Dia Util imediatamente seguinte e/ou caso as datas em que venham a ocorrer eventos no
ambito da B3, nos termos do Regulamento, sejam em dias em que a B3 ndo esteja em funcionamento,
considerar-se-a como a data devida para o referido evento o dia imediatamente subsequente em que a
B3 esteja em funcionamento, conforme as Cotas estejam eletronicamente custodiadas na B3.

49



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)
50

_.

[eydes ohea  SOINIWILSIANI

s ZILdd




51

~

. INFORMACOES SOBRE AS COTAS NEGOCIADAS

6

[eydes ohea  SOINIWILSIANI

s ZILdd




(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)
52

_.

[eydes ohea  SOINIWILSIANI

s ZILdd




rayo capital

)
O
[_.
Z,
T
>
[._.
W
s
>
Z

=
FEEEH

T

s

Aﬂt‘&i;jg

6.1 Cotacdao em bolsa de valores ou mercado de balcao dos valores mobiliarios a serem distribuidos,
inclusive no exterior, identificando: (i) cotacio minima, média e maxima de cada ano, nos ultimos
5 (cinco) anos; (ii) cotacdo minima, média e maxima de cada trimestre, nos tltimos 2 (dois) anos; e
(iii) cotacdo minima, média e maxima de cada més, nos ultimos 6 (seis) meses

Considerando que esta é a 12 (primeira) emissdo de Cotas da Classe, ndo houve negociagdo das Cotas
em mercado secundario.

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

Tendo em vista que a presente Oferta é relativa a 12 (primeira) emissdo de Cotas, ndo havera abertura
de periodo de exercicio de direito de preferéncia.

No caso de realizacdo de novas emissdes de Cotas, é assegurado aos Cotistas que tiverem subscrito e
integralizado suas Cotas o direito de preferéncia na subscricdo de novas cotas, na propor¢do de sua
participacao na Classe. Cabera a Administradora comunicar os respectivos Cotistas a cada nova emissao
de Cotas para que exercam o seu direito de preferéncia, observados os termos e procedimentos
previstos no Regulamento, caso tais emissdes sejam realizadas mediante simples deliberagdo da
Administradora, por recomendacdo da Gestora, nos termos do Capital Autorizado. Referido Direito de
Preferéncia ndo sera aplicavel caso a respectiva emissdo de Cotas seja realizada mediante aprovacdo
em Assembleia de Cotistas, que devera definir se os Cotistas possuirdo direito de preferéncia na
subscri¢do das novas Cotas, nos termos do item 11.1 da parte geral do Regulamento.

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

Considerando que esta é a 12 (primeira) emissdo de Cotas da Classe, ndo havera diluicdo econdmica dos
Cotistas da Classe.

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

Considerando que se trata da 12 (primeira) emissdo de Cotas da Classe, o Preco de Emissao foi definido
a partir de parametro de mercado adotado para as primeiras emissdes de cotas de fundo de
investimento imobilidrio, considerando um valor por cota que, no entendimento do Coordenador Lider,
da Administradora e da Gestora, pudesse despertar maior interesse do publico investidor na Classe, bem
como gerar maior dispersdo das Cotas no mercado. O Preco de Emissdo sera fixo até a data de
encerramento da Oferta.
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7. RESTRICOES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA
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7.1 Descricao de eventuais restrices a transferéncia das cotas

Os Investidores que integralizarem as Cotas terdo suas Cotas bloqueadas para negociacdo pela
Administradora e pelo Coordenador Lider, as quais somente passardo a ser livremente negociadas na
B3 apos a Data de Liquidacdo da Oferta.

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

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

O investimento em cotas de fundos de investimento imobilidrio ndo é adequado a investidores que
necessitem de liquidez imediata, tendo em vista que as negocia¢bes das cotas de fundos de
investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, a despeito da possibilidade
de esses terem suas cotas negociadas em mercado de balcdo; e ndo é adequado a investidores que nao
estejam dispostos a correr os demais riscos previstos na Secao “4. Fatores de Risco”, nas paginas 17 a
43 deste Prospecto. Além disso, os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos sob a forma de
condominio fechado, ou seja, ndo admitem a possibilidade de resgate de suas cotas, salvo nas hipdteses
expressamente admitidas no Regulamento, sendo que os seus cotistas podem ter dificuldades em
realizar a venda de suas cotas no mercado secundario.
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Adicionalmente, é vedada a subscricdo de Cotas por clubes de investimento, nos termos dos artigos 27
e 28 da Resolucdo CVM 11.

RECOMENDA-SE, PORTANTO, QUE OS INVESTIDORES LEIAM CUIDADOSAMENTE A SECAO
“FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 17 A 43 DESTE PROSPECTO, ANTES DA TOMADA DE
DECISAO DE INVESTIMENTO, PARA A MELHOR VERIFICAGAO DE ALGUNS RISCOS QUE PODEM
AFETAR DE MANEIRA ADVERSA O INVESTIMENTO NAS COTAS.
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O INVESTIMENTO NESTE FUNDO E INADEQUADO PARA INVESTIDORES PROIBIDOS POR LEI DE
ADQUIRIR COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.

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

NENHUMA DAS DISPOSIGOES DESTE PROSPECTO CONSTITUEM GARANTIAS DE RETORNO AOS
INVESTIDORES. PARA TANTO, EVENTUAIS COMPROMISSOS, EXPRESSOS OU IMPLICITOS,
DECLARAGOES, VISOES, PROJEGOES E/OU PREVISOES AQUI CONTIDAS NAO GARANTEM AOS
INVESTIDORES QUE SUBSCREVEREM COTAS UM RETORNO DE INVESTIMENTO.

7.3 Esclarecimento sobre os procedimentos previstos nos artigos 70 e 69 da Resolucao CVM 160
a respeito da eventual modificacdo da Oferta, notadamente quanto aos efeitos do siléncio
do investidor

Alteracdo das Circunstdncias, Modificacdo, Revogacdo, Suspensdo ou Cancelamento da Oferta

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

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

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo ser comunicados diretamente pelo
Coordenador Lider, por correio eletronico, correspondéncia fisica ou qualquer outra forma de
comunicacdo passivel de comprovacao, a respeito da modificacdo efetuada, para que confirmem ao
Coordenador Lider, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da comunicacdo, o
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interesse em revogar sua aceitagcdo a Oferta, presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do
Investidor em ndo revogar sua aceitacdo. O aqui disposto ndo se aplica a hipdtese de modificacdo da
Oferta para melhora-la em favor dos Investidores, entretanto, a CVM pode determinar a sua adogdo
caso entenda que a modificacdo ndo melhora a Oferta em favor dos Investidores. Em caso de siléncio,
sera presumido que os Investidores silentes pretendem manter a declaracdo de aceitacao.

EM CASO DE SILENCIO, SERA PRESUMIDO QUE OS INVESTIDORES SILENTES PRETENDEM
MANTER O DOCUMENTO DE ACEITACAO. O COORDENADOR LIDER DEVERA ACAUTELAR-SE E
CERTIFICAR-SE, NO MOMENTO DO RECEBIMENTO DAS ACEITAGOES DA OFERTA, DE QUE O
INVESTIDOR ESTA CIENTE DE QUE A OFERTA FOI ALTERADA E QUE TEM CONHECIMENTO DAS
NOVAS CONDIGCOES, CONFORME O CASO.

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

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

Nos termos do artigo 70 da Resolucdo CVM 160, a CVM: (i) podera suspender, a qualquer tempo, a
Oferta se (a) estiver se processando em condigdes diversas das constantes da Resolugdo CVM 160 ou
do registro automatico da Oferta; (b) estiver sendo intermediada por coordenador que esteja com
registro suspenso ou cancelado, conforme a regulamentacdo que dispde sobre coordenadores de
ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios; ou (c) for havida por ilegal, contraria a
regulamentacdo da CVM ou fraudulenta, ainda que apds obtido o respectivo registro automatico da
Oferta; e (ii) devera suspender a Oferta quando verificar ilegalidade ou violacdo de regulamento
sanaveis, sendo certo que o prazo de suspensao da Oferta ndo podera ser superior a 30 (trinta) dias,
durante o qual a irregularidade apontada devera ser sanada. Findo o prazo previsto no item “(ii)" deste
paradgrafo sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a CVM devera
ordenar a retirada da Oferta e cancelar o respectivo registro automatico.

O Coordenador Lider e os Ofertantes deverdo dar conhecimento da suspensdo aos Investidores que ja
tenham aceitado a Oferta, ao menos pelos meios utilizados para a divulgacdo da Oferta, facultando-lhes
a possibilidade de revogar a aceitacdo até as 16:00 (dezesseis) horas do 5° (quinto) Dia Util subsequente
a data em que foi comunicada ao Investidor a suspensdo da Oferta, presumindo-se, na falta da
manifestacdo, o interesse do Investidor em ndo revogar sua aceitacao.

Nos termos do paragrafo 4° do artigo 70 da Resolucdo CVM 160, a rescisdo do Contrato de Distribuicao,
decorrente de inadimplemento de quaisquer das partes signatarias ou de ndo verificacdo da
implementacdo das Condicdes Precedentes, importa no cancelamento do registro da Oferta.

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

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

Distribuicdo Parcial

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

As Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o Periodo de Distribuicdo
deverdo ser canceladas pela Administradora.

Em razdo da possibilidade de Distribuicdo Parcial, os Investidores terdo a faculdade, como condigdo de
eficacia de seu Documento de Aceitacdo, de condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuicdo: (i) do
Montante Inicial da Oferta; ou (ii) de quantidade igual ou maior que o Montante Minimo da Oferta e
menor que o Montante Inicial da Oferta.

rayo capital

No caso do item “(ii)" acima, o Investidor devera, nos termos do artigo 74 da Resolugdo CVM 160, no
momento da aceitacdo da Oferta, indicar se, implementando-se a condicao prevista, pretende receber:
(i) a totalidade das Cotas subscritas; ou (ii) uma quantidade equivalente a proporcdo entre o nimero de
Cotas efetivamente distribuidas e o nUmero de Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta de
manifestacdo, o interesse do Investidor em receber a totalidade das Cotas objeto do Documento de
Aceitacdo ("Critérios de Aceitacdo da Oferta”).

Caso o Investidor indique o item “(ii)” acima, o valor minimo a ser subscrito por Investidor no contexto da
Oferta podera ser inferior ao Investimento Minimo por Investidor. Adicionalmente, caso seja atingido o
Montante Minimo da Oferta, ndo havera abertura de prazo para desisténcia, nem para retratagdo dos
Documentos de Aceitacdo, exceto pelas hipdteses previstas nos artigos 65, paragrafo 5°, 69, 71 e 74 da
Resolugdo CVM 160.
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Adicionalmente, tendo em vista que a Classe destinara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do
seu patrimonio liquido a aquisicdo de Cotas da Subclasse Sénior do Fll Master, 0 montante final da Oferta
poderé ser inferior ao Montante Inicial da Oferta, caso a manutencdo do indice de Subordinacéo aplicavel
ao Fll Master ndo comporte a emissdo de Cotas Seniores do FIl Master em montante correspondente ao
Montante Inicial da Oferta. Nessa hipotese, ocorrera Distribuicdo Parcial, desde que observado o Montante
Minimo da Oferta, e os critérios de rateio e alocacdo previstos neste Prospecto serdo aplicaveis para a
alocagdo das Cotas efetivamente disponiveis entre os Investidores.

Caso néo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada. Caso ja tenha ocorrido a
integralizagdo de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores depositados serdo devolvidos aos respectivos
Investidores nas contas correntes de suas respectivas titularidades indicadas nos respectivos Documentos
de Aceitagdo, acrescidos dos eventuais rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes da Classe, nos
termos dos Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da respectiva
comunicacdo no ambito da Oferta, observado que, mesmo com relacdo as Cotas custodiadas
eletronicamente na B3, tal procedimento serd realizado fora do ambito da B3, de acordo com os
procedimentos do Escriturador. Na hipdtese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, o
comprovante de pagamento dos respectivos recursos servira de recibo de quitacdo relativo aos valores
restituidos e os Investidores deverdo efetuar a devolucdo do Documento de Aceitagdo cujos valores
tenham sido restituidos.

Caso sejam subscritas e integralizadas Cotas em montante igual ou superior ao Montante Minimo da
Oferta, mas inferior ao Montante Inicial da Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer momento,
pela Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider, e a Administradora
realizard o cancelamento das Cotas ndo colocadas, nos termos da regulamentacdo em vigor, devendo,
ainda, devolver aos Investidores que tiverem condicionado a sua adesdo a colocagéo integral, ou para as
hipdteses de alocacdo proporcional, os valores ja integralizados, de acordo com os Critérios de Restituigdo
de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da respectiva comunicagdo no ambito da Oferta,
observado que, mesmo com relacdo as Cotas custodiadas eletronicamente na B3, tal procedimento sera
realizado fora do ambito da B3, de acordo com os procedimentos do Escriturador.
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N&o havera fontes alternativas de captacdo em caso de Distribuigdo Parcial.

O MONTANTE FINAL DA OFERTA PODERA SER INFERIOR AO MONTANTE INICIAL DA OFERTA,
INCLUSIVE NA HIPOTESE DE HAVER DEMANDA DOS INVESTIDORES EM MONTANTE IGUAL OU
SUPERIOR AO MONTANTE INICIAL DA OFERTA, CASO A OBSERVANCIA DO INDICE DE
SUBORDINAGAO APLICAVEL AO FIl MASTER NAO COMPORTE A EMISSAO DE COTAS SENIORES
DO Fll MASTER EM VOLUME CORRESPONDENTE. NESSA HIPOTESE, OS DOCUMENTOS DE
ACEITACAO PODERAO SER ATENDIDOS EM MONTANTE INFERIOR AO INDICADO POR CADA
INVESTIDOR, DE ACORDO COM OS CRITERIOS DE RATEIO E ALOCAGAO PREVISTOS NESTE
PROSPECTO. PARA MAIORES INFORMAGOES, VIDE OS FATORES DE RISCO "RISCO DE REDUGAO
DO MONTANTE FINAL DA OFERTA EM RAZAO DO iNDICE DE SUBORDINAGAO DO Fll MASTER"
E "RISCO DA NAO COLOCAGAO DO MONTANTE INICIAL DA OFERTA" NA PAGINA 36 DESTE
PROSPECTO.

O Periodo de Distribuicdo somente terd inicio apds serem observadas cumulativamente as seguintes
condigdes: (i) obtencao do registro da Oferta pela CVM,; e (ii) divulgagdo do anuncio de inicio da Oferta
(“Anuncio de Inicio") e disponibilizacdo do Prospecto Definitivo e da Ladmina nos Meios de Divulgacédo
(conforme abaixo definido).
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A Oferta a mercado é irrevogéavel, exceto nos casos de ocorréncia de qualquer das hipoteses de resilicdo
do Contrato de Distribuicdo, nos termos |& previstos. O cumprimento, por parte do Coordenador Lider,
de todos os deveres e obrigagdes assumidos no Contrato de Distribuicdo estd condicionado ao
atendimento cumulativo das Condi¢cdes Precedentes, previstas na Clausula 5.1 do Contrato de
Distribuicdo e na Secdo “11. Contrato de distribuicdo”, conforme pagina 83 deste Prospecto. Para mais
informacdes sobre as Condicbes Precedentes, vide Secdo “11.1" na pagina 85 deste Prospecto.

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

INVESTIMENTOS
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A presente Oferta é destinada ao publico em geral, sendo dividida para fins de critério de colocacdo das
Cotas entre Investidores Nao Institucionais e Investidores Institucionais, conforme definido no item 2
deste Prospecto.

Oferta Ndo Institucional

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

No minimo, 20% (vinte por cento) do volume final da Oferta, sera destinado, prioritariamente, aos
Investidores Nao Institucionais (“Oferta Ndo Institucional”), sendo certo que o Coordenador Lider, em
comum acordo com a Administradora e a Gestora, podera alterar a quantidade de Cotas inicialmente
destinada a Oferta Nao Institucional, podendo, inclusive, aumentar até o limite maximo do Montante
Inicial da Oferta.

Os Documentos de Aceitacdo serdo enviados pelos Investidores N&do Institucionais de maneira
irrevogavel e irretratavel, ressalvado o disposto no Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto, devendo
observar as condicOes, dentre outras previstas no proprio Documento de Aceitagdo, os procedimentos
e normas de liquidac@o da B3, bem como os seguintes procedimentos:

(i) fica estabelecido que os Investidores Nao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas deverao,
necessariamente, indicar no(s) seu(s) respectivo(s) Documento(s) de Aceitacao a sua condicao ou
nao de Pessoa Vinculada. Dessa forma, serdo aceitos os Documentos de Aceitacdo firmados por
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(i)

(iii)

(iv)

(v)

Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitacdo, observado, no entanto, que no caso de excesso de
demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da
Oferta, sera vedada a colocacdo de Cotas para as Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo 56 da
Resolucdo CVM 160, observadas as excegdes previstas nos paragrafos do referido artigo;

durante o respectivo Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimento, cada Investidor Nao
Institucional, incluindo os Investidores Néao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, devera
enviar o Documento de Aceitagdo junto ao Coordenador Lider, podendo, em razdo da
possibilidade de Distribuicao Parcial, condicionar sua adesao a Oferta, de acordo com os Critérios
de Aceitacao da Oferta;

no ambito do Procedimento de Alocacdo, o Coordenador Lider alocard as Cotas objeto dos
Documentos de Aceitacdo em observancia ao indice de Subordinacdo e aos Critérios de Rateio
da Oferta Nao Institucional;

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

os Investidores N&o Institucionais deverdo efetuar o pagamento, a vista e em moeda corrente
nacional, com base no Preco de Emissdao, ao Coordenador Lider em recursos imediatamente
disponiveis, até as 16:00 (dezesseis) horas da respectiva Data de Liquidacdo. Ndo havendo
pagamento pontual, os Documentos de Aceitacdo serdo automaticamente cancelados pelo
Coordenador Lider.

Critérios de Rateio da Oferta Ndo Institucional

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

(@

(i)

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

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

Em hipotese alguma, o relacionamento prévio do Coordenador Lider e/ou dos Ofertantes com
determinado Investidor Nao Institucional, ou considera¢bes de natureza comercial ou estratégica, seja
do Coordenador Lider e/ou os Ofertantes, poderdo ser consideradas na alocagado dos Investidores Nao
Institucionais.

O Coordenador Lider garante que mantém controle da data e horario em que o Investidor de fato lhe
encaminhou o respectivo Documento de Aceitacdo e que o referido controle é considerado para fins da
determinacdo da ordem de chegada das respectivas inten¢des de investimento realizadas pelos
Investidores possibilitando, portanto, a utilizacdo do critério de rateio da ordem de chegada.

Oferta Institucional

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

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

(i) fica estabelecido que os Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas deverdo,
necessariamente, indicar no Documento de Aceitacao a sua condi¢do ou nao de Pessoa Vinculada,
sob pena de cancelamento do respectivo Documento de Aceitacdo. Dessa forma, serdo aceitos
os Documentos de Aceitacdo enviados por Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitacao,
observado, no entanto, que no caso de distribuicdo com excesso de demanda superior a 1/3 (um
terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta, serd vedada a colocagdo
de Cotas para as Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo 56 da Resolu¢do CVM 160, observadas
as excegOes previstas nos paragrafos do referido artigo;

(iii) cada Investidor Institucional, incluindo os Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas, deverd formalizar Documento de Aceitacdo junto ao Coordenador Lider, podendo,
em razao da possibilidade de Distribuicdo Parcial, condicionar sua adesdo a Oferta, de acordo
com os Critérios de Aceitacdo da Oferta;

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

(v) a quantidade de Cotas adquiridas e o respectivo valor a ser integralizado dos Investidores
Institucionais serdo informados a cada Investidor Institucional até o Dia Util imediatamente
anterior a respectiva Data de Liquidagdo pelo Coordenador Lider, por meio de mensagem enviada
ao endereco eletronico indicado no(s) Documento(s) de Aceitagdo, ou, na sua auséncia, por
telefone ou correspondéncia, devendo o pagamento ser feito de acordo com o item “(vi)" abaixo
limitado ao valor do(s) Documento(s) de Aceitagdo; e
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(vi) os Investidores Institucionais deverdo efetuar o pagamento, a vista e em moeda corrente nacional,
do valor indicado nos termos do inciso “(v)" acima ao Coordenador Lider em recursos
imediatamente disponiveis, até as 16:00 (dezesseis) horas da respectiva Data de Liquidacdo. Nao
havendo pagamento pontual, os Documentos de Aceitacao serdo automaticamente cancelados
pelo Coordenador Lider.

Critério de Colocacdo da Oferta Institucional

Caso os Documentos de Aceitagdo, apresentados pelos Investidores Institucionais excedam o total de
Cotas remanescentes ap6s o atendimento da Oferta N&do Institucional, nos termos do artigo 49, § unico,
da Resolugdo CVM 160, o Coordenador Lider dara prioridade aos Investidores Institucionais que, no
entender do Coordenador Lider, em comum acordo com a Administradora e a Gestora, melhor atendam
os objetivos da Oferta, quais sejam, constituir uma base diversificada de Investidores, integrada por
Investidores com diferentes critérios de avaliagdo das perspectivas do Fundo e a conjuntura
macroecondmica brasileira, bem como criar condi¢des para o desenvolvimento do mercado local de
fundos de investimento imobiliario (“Critérios de Colocacdo da Oferta Institucional”). Ainda, se ao final
do respectivo Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimento restar um saldo de Cotas inferior ao
montante necessario para se atingir o Investimento Minimo por Investidor por qualquer Investidor
Institucional, serd autorizada a subscri¢do e a integralizagdo do referido saldo para que se complete
integralmente a distribuicdo da totalidade das Cotas, de modo que referido Investidor Institucional
podera subscrever e integralizar montante inferior ao Investimento Minimo por Investidor.

rayo capital

Disposicées Comuns a Oferta Ndo Institucional e a Oferta Institucional

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever a Cota terd suas Cotas bloqueadas para
negociacdo pela Administradora e pelo Coordenador Lider, as quais somente passarao a ser livremente
negociadas na B3 apds a Data de Liquidacdo da Oferta. Também ndo sera atribuido aos Investidores
recibo para as Cotas com direito ao recebimento de quaisquer rendimentos sobre o valor eventualmente
pago a titulo de prego de integralizacdo.
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O Coordenador Lider somente atendera aos Documentos de Aceitacdo feitos por Investidores titulares
de conta nele abertas ou mantidas pelo respectivo Investidor.

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

Caso sejam enviados Documentos de Aceitacdo formalizados por Investidores ao Coordenador Lider da
Oferta que correspondam a colocacdo integral do Montante Inicial da Oferta, antes da data prevista
para o encerramento do respectivo Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimentos (conforme prevista
no Cronograma da Oferta), o Coordenador Lider, de comum acordo com os Ofertantes, podera encerrar
antecipadamente o respectivo Periodo de Coleta de Intencdes de Investimentos antes de tal data. Nesse
caso, quando do encerramento do respectivo Periodo de Coleta de Intences de Investimentos e uma
vez concedido o registro da Oferta pela CVM e divulgado o Anudncio de Inicio e o Prospecto Definitivo,
o Coordenador Lider podera antecipar as datas previstas no Cronograma da Oferta para realizacdo do
respectivo Procedimento de Alocagéo, da respectiva liquidacdo da Oferta e da divulgagdo do Anuncio
de Encerramento da Oferta, e os Ofertantes divulgardo comunicado ao mercado informando sobre (i) o
encerramento antecipado do respectivo Periodo de Coleta de Intencdes de Investimentos, e (ii) as novas
datas do respectivo Procedimento de Alocagao, da liquidagdo da Oferta e da divulgacdo do Anuncio de
Encerramento da Oferta. O eventual encerramento antecipado do Periodo de Coleta de Intencdes de
Investimentos e as novas datas do respectivo Procedimento de Alocacgdo, da liquidagdo da Oferta e da
divulgacdo do Anuncio de Encerramento da Oferta, nos termos deste item, ndo serad considerado como
uma modificacdo da Oferta, razdo pela qual ndo sera aberto periodo de desisténcia aos Investidores que
tiverem aderido a Oferta em tal hipdtese.
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Ressalvadas as referéncias expressas a Oferta Nao Institucional e Oferta Institucional, todas as
referéncias a "Oferta” devem ser entendidas como referéncias a Oferta Nao Institucional e a Oferta
Institucional, em conjunto.

RECOMENDA-SE AOS INVESTIDORES INTERESSADOS NA SUBSCRICAO DE COTAS QUE () LEIAM
CUIDADOSAMENTE OS TERMOS E CONDICOES ESTIPULADOS NO(S) DOCUMENTO(S) DE
ACEITACAO, ESPECIALMENTE NO QUE SE REFERE AOS PROCEDIMENTOS RELATIVOS A
LIQUIDAGCAO DA OFERTA E AS INFORMAGCOES CONSTANTES NESTE PROSPECTO, EM ESPECIAL A
SECAO “FATORES DE RISCO” NAS PAGINAS 17 A 43 DESTE PROSPECTO, PARA AVALIACAO DOS
RISCOS A QUE A CLASSE ESTA EXPOSTA, BEM COMO AQUELES RELACIONADOS A EMISSAO, A
OFERTA E AS COTAS, OS QUAIS DEVEM SER CONSIDERADOS PARA O INVESTIMENTO NAS
COTAS, BEM COMO O REGULAMENTO:; (I) VERIFIQUEM COM O COORDENADOR LiDER, ANTES
DE ENVIAR O SEU DOCUMENTO DE ACEITACAO, SE ESTE, A SEU EXCLUSIVO CRITERIO, EXIGIRA
(A) A ABERTURA OU ATUALIZACAO DE CONTA E/OU CADASTRO, E/OU (B) A MANUTENCAO DE
RECURSOS EM CONTA CORRENTE NELA ABERTA E/OU MANTIDA, PARA FINS DE GARANTIA DO
DOCUMENTO DE ACEITAGCAO; (Ill) VERIFIQUEM COM O COORDENADOR LiDER, ANTES DE
REALIZAR O SEU DOCUMENTO DE ACEITACAO, A POSSIBILIDADE DE DEBITO ANTECIPADO DA
RESERVA POR PARTE DO COORDENADOR LIiDER; E (IV) ENTREM EM CONTATO COM O
COORDENADOR LIiDER PARA OBTER INFORMAGCOES MAIS DETALHADAS SOBRE O PRAZO
ESTABELECIDO PELO COORDENADOR LiDER PARA A ENTREGA DO DOCUMENTO DE ACEITACAO
PARA A REALIZACAO DO CADASTRO NO COORDENADOR LIiDER, TENDO EM VISTA OS
PROCEDIMENTOS OPERACIONAIS ADOTADOS PELO COORDENADOR LIiDER.
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NO AMBITO DA OFERTA, NAO HA POSSIBILIDADE DE OS INVESTIDORES INTEGRALIZAREM AS
COTAS EM BENS E DIREITOS.
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8.3 Autorizacdes necessarias a emissdo ou a distribuicao das cotas, indicando a reuniao em que
foi aprovada a operacao

A Emissdo, a Oferta, o Preco de Emissdo, dentre outros, foram deliberados e aprovados em conjunto
pela Administradora e pela Gestora por meio do Ato de Aprovacao da Oferta, constante no Anexo | a
este Prospecto.

O Fundo sera registrado na ANBIMA, em atendimento ao disposto no “Cédigo de Administragéo e Gestdo
de Recursos de Terceiros”, conforme alterado (“Cddigo de Administracdo e Gestdo de Recursos de
Terceiros da ANBIMA").

A Oferta foi previamente submetida a anédlise da ANBIMA, de forma a observar o procedimento
simplificado para registro de ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios e o Convénio CVM
— ANBIMA, tendo a Oferta obtido o parecer técnico sem &bice para registro automatico pela ANBIMA
em 24 de agosto de 2026.

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

8.4 Regime de distribuicao

As Cotas objeto da Oferta serdo distribuidas pelo Coordenador Lider, sob regime de melhores esfor¢os
de colocacdo com relacdo a totalidade das Cotas, de acordo com a Resolu¢do CVM 160, com a Resolucéo
CVM 175 e demais normas pertinentes e/ou legislacdes aplicaveis.

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

de Distribuicdo”).
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8.5 Dinamica de coleta de intencdes de investimento e determinacao do preco ou taxa

Plano de Distribuicédo

Observadas as disposicdes da regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider realizard a Oferta, sob o
regime de melhores esforcos de colocacdo, de acordo com a Resolucdo CVM 160, conforme o plano de
distribuicdo adotado em cumprimento ao disposto nos artigos 49, 82 e 83 da Resolu¢do CVM 160, o qual
leva em consideracao as relagdes com clientes e outras consideragdes de natureza comercial ou estratégica
do Coordenador Lider, devendo assegurar durante todo o procedimento de distribuicdo: (i) que as
informacdes divulgadas nao privilegiem Pessoas Vinculadas, em detrimento de pessoas nado vinculadas;
(ii) a suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade das informagbes constantes neste
Prospecto e nos documentos da Oferta e demais informacdes fornecidas ao mercado durante a Oferta; e
(i) a adequacado do investimento ao perfil de risco dos Investidores, nos termos do artigo 64 da Resolugao
CVM 160, e a diligéncia para verificar se os Investidores acessados podem adquirir as Cotas ou se ha
restricbes que impecam tais Investidores de participar da Oferta; e (iv) que os Investidores recebam
previamente exemplares do Prospecto para leitura obrigatodria e que suas duvidas possam ser esclarecidas
tempestivamente por pessoas designadas pelo Coordenador Lider (“Plano de Distribuicdo”). A Oferta
contara com Prospecto e Lamina, elaborada nos termos do artigo 23 da Resolucdo CVM 160, a serem
divulgados, com destaque e sem restricbes de acesso, nas paginas da rede mundial de computadores da
Administradora, da Gestora, do Coordenador Lider, da CVM e do Fundos.NET, administrado pela B3, nos
termos do artigo 13 da Resolucdo CVM 160 (em conjunto, “Meios de Divulgacao”).
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O Plano de Distribuicdo sera fixado nos seguintes termos:

(i) a Oferta terd como publico-alvo os Investidores, sendo estes os: (a) os Investidores Néao
Institucionais; e (b) os Investidores Institucionais que se enquadrem no publico-alvo do Fundo,
conforme previsto no Regulamento;
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(ii) apos a obtengdo do registro automatico da Oferta pela CVM, a disponibilizagdo do Prospecto, da
Lamina e da divulgacdo do Anuncio de Inicio, podendo ser realizados esforcos de venda, incluindo
apresentagdes para potenciais Investidores, conforme determinado pelo Coordenador Lider e
observado o inciso “(iii)" abaixo;

(iii) os materiais publicitarios e/ou documentos de suporte as apresentacdes para potenciais
Investidores eventualmente utilizados no ambito da Oferta serdo encaminhados a CVM em até 1
(um) Dia Util ap6s sua utilizacdo, nos termos do artigo 12, paragrafo 6°, da Resolucdo CVM 160;

(iv) observados os termos e condi¢des deste Prospecto, do Contrato de Distribuicdo e o artigo 59 da
Resolucdo CVM 160, o Periodo de Distribuicdo somente terd inicio apos: (a) a concessdo do
registro da Oferta pela CVM; (b) a disponibilizacdo do Prospecto e da Ldmina nos Meios de
Divulgacao; e (c) a divulgacdo do Anuncio de Inicio nos Meios de Divulgacgdo, sendo certo que as
providéncias constantes dos itens “(b)" e “(c)" deverao, nos termos do paragrafo Unico do artigo
47 da Resolugcdo CVM 160, ser tomadas em até 90 (noventa) dias contados da concessdo do
registro da Oferta pela CVM, sob pena de decadéncia do referido registro;

(v) durante o periodo de coleta de inten¢des de investimento da Oferta, previsto no cronograma
indicativo da Oferta, constante deste Prospecto (“Periodo de Coleta de Intencbes de
Investimento”), o Coordenador Lider recebera os Documentos de Aceitacdo dos Investidores,
observado o Investimento Minimo por Investidor, ainda que o total de Cotas correspondente aos
Documentos de Aceitacdo recebidos durante o Periodo de Coleta de Intencdes de Investimento
exceda o percentual prioritariamente destinado a Oferta Ndo Institucional, de modo que eventual
excesso de demanda possa ser corretamente verificado pelo Coordenador Lider durante o
respectivo Procedimento de Alocacao;

(vi) o Coordenador Lider disponibilizara o modelo aplicavel de Documento de Aceitacdo a ser
enviado/formalizado pelo Investidor interessado, observado o disposto no item “(v)” acima, e que,
se aplicavel, podera ser enviado/formalizado por qualquer meio admitido por lei, inclusive
eletronicamente, nos termos da Resolucao CVM 160;
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(vii) o Investidor, incluindo aquele considerado Pessoa Vinculada, que esteja interessado em investir
em Cotas deverd formalizar seu(s) respectivo(s) Documento(s) de Aceitacdo, junto ao
Coordenador Lider, durante o Periodo de Coleta de IntencGes de Investimento;

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

(ix) os Investidores interessados na subscricdo das Cotas deverdo enviar Documento de Aceitacdo ao
Coordenador Lider, podendo indicar a quantidade de Cotas que desejam adquirir, observado o
Investimento Minimo por Investidor, se aplicavel, e, em razdo da possibilidade de Distribuicdo
Parcial, se desejam condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuicdo: (a) do Montante
Inicial da Oferta; ou (b) de quantidade igual ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor
gue o Montante Inicial da Oferta, observados os Critérios de Aceitacdo da Oferta. Ainda, os
Documentos de Aceitacdo deverdo: (b.1) conter as condi¢es de integralizagao e subscri¢do das
Cotas; (b.2) possibilitar a identificacdo da condicdo de Investidor como Pessoa Vinculada; e
(b.3) incluir declaracdo pelo subscritor de haver obtido exemplar do Regulamento, deste
Prospecto e da Lamina;
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(x) os Investidores que tiverem seus Documentos de Aceitacdo alocados deverao assinar o Termo de
Adesao ao Regulamento, sob pena de cancelamento dos respectivos Documentos de Aceitacao;

(xi) posteriormente a (@) concessdo do registro da Oferta pela CVM; (b) disponibilizacdo do
Prospecto e da Lamina nos Meios de Divulgacao; e (c) divulgacdo do Anulncio de Inicio nos Meios
de Divulgacao, sera realizado o Procedimento de Alocacdo, o qual devera seguir os critérios
estabelecidos neste Prospecto e no Contrato de Distribuicdo; e
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(xii) uma vez encerrada a Oferta, o Coordenador Lider divulgarad o resultado da Oferta mediante a
divulgacdo do Anudncio de Encerramento nos Meios de Divulgagéo, nos termos do artigo 76 da
Resolugdo CVM 160.

Procedimento de Alocacdo

Havera procedimento de alocacdo no ambito da Oferta, a ser conduzido pelo Coordenador Lider, em comum
acordo com a Gestora, posteriormente ao término do Periodo de Coleta de Intengdes de Investimento, a
obtencéo do registro da Oferta e a divulgacdo do Anuncio de Inicio e disponibilizagdo deste Prospecto e da
Lamina nos Meios de Divulgacao, para a verificagao, junto aos Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da
demanda pelas Cotas, considerando os Documentos de Aceitacdo sem lotes maximos (sendo certo que este
nado se aplica aos Investidores Nao Institucionais), observado o Investimento Minimo por Investidor, para:
(i) verificar se o Montante Minimo da Oferta foi atingido; (ii) determinar o montante final da Oferta,
considerando que o Montante Inicial da Oferta podera ser diminuido em virtude da possibilidade de
Distribuicdo Parcial, bem como para respeitar o indice de Subordinacéo aplicavel ao Fil Master, conforme
previsto no regulamento do Fll Master e descrito no item 3.1. deste Prospecto, desde que observado o
Montante Minimo da Oferta; (iii) determinar o percentual do montante final da Oferta a ser destinado a
Oferta Nao Institucional (se 20% (vinte por cento) ou maior ou menor, nos termos previstos no Contrato de
Distribuicdo) e, assim, definir a quantidade de Cotas a ser destinada a Oferta Nao Institucional e se sera
necessario aplicar o Rateio, caso em que serdo observados os Critérios de Rateio da Oferta Nao Institucional;
e (iv) apds a alocacdo da Oferta Ndo Institucional, realizar a alocagdo das Cotas junto aos Investidores
Institucionais, observados, se necessarios, os Critérios de Colocacdo da Oferta Institucional (“Procedimento

de Alocacao”).

Poderao participar do respectivo Procedimento de Alocagdo os Investidores que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, sem limite de participacdo em relacdo ao Montante Inicial da Oferta, observado, no entanto, que,
caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas inicialmente
ofertada no ambito da Oferta, os Documentos de Aceitacdo das Pessoas Vinculadas serdo automaticamente
cancelados, nos termos do artigo 56 da Resolucdo CVM 160, observadas as exce¢des previstas nos paragrafos
do referido artigo.
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Liguidacdo

A ligquidacao fisica e financeira dos Documentos de Aceitacdo se dard na Data de Liquidacdo e sera
realizada por meio e de acordo com os procedimentos operacionais da B3 ou do Escriturador, conforme
0 caso.

Caso, na Data de Liquidacdo, as Cotas subscritas ndo sejam totalmente integralizadas por falha dos
Investidores e/ou do Coordenador Lider, a integralizagdo das Cotas objeto da falha podera ser realizada
junto ao Escriturador até o 5° (quinto) Dia Util imediatamente subsequente a Data de Liquidacdo da
Oferta, pelo Preco de Emissao.

Caso, ap6s a possibilidade de integralizagdo das Cotas junto ao Escriturador, ocorram novas falhas por
Investidores, de modo a nao ser atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada e o
Coordenador Lider devera devolver aos Investidores os recursos eventualmente depositados, de acordo
com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da respectiva
comunicacdo. Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, o comprovante de
pagamento dos respectivos recursos servira de recibo de quitagdo relativo aos valores restituidos.
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A integralizacdo de cada uma das Cotas sera realizada, quando da sua liquidacdo, em moeda corrente
nacional, por meio dos sistemas da B3, pelo Pre¢co de Emissdo, ndo sendo permitida a aquisi¢do de Cotas
fracionadas. Cada um dos Investidores deverd efetuar o pagamento do valor correspondente ao
montante de Cotas que subscrever, observados os procedimentos de colocagado, ao Coordenador Lider.

A liquidagdo sera realizada via B3 ou Escriturador, conforme o caso.

Possibilidade de Abertura de Novos Periodos de Coleta de Intencbes de Investimento e Novas Datas de
Procedimentos de Alocacdo e Liquidacdo da Oferta
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Caso até a data do Procedimento de Alocacdo ndo sejam recebidos Documentos de Aceitacdo que
totalizem montante igual ou superior a R$ 75.000.000,00 (setenta e cinco milhGes de reais), sem
considerar os Documentos de Aceitacdo das Pessoas Vinculadas e dos Investidores que tiverem
condicionado sua adesdo a Oferta de acordo com os Critérios de Aceitacdo da Oferta, o Coordenador
Lider, de comum acordo com os Ofertantes, podera decidir pela abertura de novos Periodos de Coleta
de Intencdes de Investimento e, consequentemente, novas datas de Procedimentos de Alocagdo e novas
Datas de Liquidacao, respeitado o prazo maximo para data de encerramento da Oferta constante do
cronograma indicativo.

Na hipdtese de abertura de novos Periodos de Coleta de Inten¢des de Investimento, todos os
Documentos de Aceitacdo de (i) Pessoas Vinculadas; e (ii) de Investidores que tiverem condicionado
sua adesdo a Oferta, de acordo com os Critérios de Aceitagcdo da Oferta, nos termos dos artigos 73 e 74
da Resolugdo CVM 160, ainda que enviados pelos respectivos Investidores durante o Periodo de Coleta
de Inten¢bes de Investimento anterior, serdo alocados e liquidados, obrigatoriamente, na Ultima data
de alocagédo e liquidacao, observado que, caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um
terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta, ndo serd permitida a
colocagdo de Cotas junto aos Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas, observadas as
excegdes previstas no § 1° do artigo 56 da Resolugdo CVM 160.

Sem prejuizo do disposto acima, o Coordenador Lider podera, a seu exclusivo critério, alocar os
Investidores descritos no item "ii” acima, no todo ou em parte, desde que tenham sido atendidas as
condicionantes estipuladas pelo Investidor no respectivo Documento de Aceitagdo, nos termos dos
Critérios de Aceitacdo da Oferta, durante a realizacao de Procedimentos de Alocacdo anterior ao Ultimo,
de modo que as ordens constantes nos seus Documentos de Aceitacdo sejam liquidadas em Data de

Liquidagdo anterior a Ultima.

Ainda, as regras de rateio descritas neste Prospecto serdo aplicadas somente com relacdo aos
Documentos de Aceitacdo enviados durante os respectivos Periodos de Coleta de Intengdes de
Investimento e alocados nos respectivos Procedimentos de Alocacdo, de modo que, caso seja
identificado em novos Procedimentos de Alocacao excesso de demanda com relacado ao valor total da
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Oferta efetivamente colocado, os Documentos de Aceita¢cdo alocados no ambito do(s) Procedimento(s)
de Alocacao realizados anteriormente e as respectivas ordens constantes dos referidos Documentos de
Aceitagao liquidadas em Data de Liquidagdo anterior, deverdo ser preservados.

Os Documentos de Aceitacdo enviados durante cada Periodo de Coleta de Intencdes de Investimento
serdo alocados e liquidados na respectiva Data de Liquidacdo, a ser prevista no cronograma indicativo
da Oferta, sendo certo que as respectivas Cotas ficardo bloqueadas para negociacdo pela
Administradora e pelo Coordenador Lider e somente passarao a ser livremente negociadas na B3 apds
a divulgagdo do Anuncio de Encerramento.

Ainda, na hipdtese de abertura de novos Periodos de Coleta de Inten¢des de Investimento, com a
realizacdo da liquidagdo da Oferta em mais de uma data, os respectivos Investidores farao jus, quando
realizada a respectiva liquidagdo, ao recebimento de rendimentos decorrentes dos Investimentos
Temporarios, calculados proporcionalmente para o més da respectiva Data de Liquidacao.

Na hipdtese de o Coordenador Lider e os Ofertantes decidirem pela abertura de novos Periodos de
Coleta de Intencdes de Investimento, serd divulgado comunicado ao mercado e nova versdo deste
Prospecto e da Lamina com a versdo atualizada do cronograma indicativo nos Meios de Divulgacao,
informando sobre a adicdo de novos Periodos de Coleta de Intences de Investimentos, da nova data
dos Procedimentos de Alocacdo e das novas Datas de Liquidagdo da Oferta. Tal fato, nos termos deste
item, ndo serd considerado como uma modificacdo da Oferta, razdo pela gual ndo sera aberto periodo
de desisténcia aos Investidores que tiverem aderido a Oferta em tal hipdtese.

8.6 Admissao a negociacao em mercado organizado

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

Durante a colocacdo das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas tera suas Cotas bloqueadas para
negociagao pela Administradora e pelo Coordenador Lider, as quais somente passardo a ser livremente
negociadas na B3 apds a Data de Liquidacdo. Também nédo serd atribuido aos Investidores recibo para
as Cotas com direito ao recebimento de quaisquer rendimentos sobre o valor eventualmente pago a
titulo de preco de integralizagao.

8.7 Formador de mercado

O Coordenador Lider recomendou a Classe, de forma facultativa e ndo obrigatéria, a contratagédo de
instituicdo financeira para atuar, exclusivamente as expensas da Classe, no ambito da Oferta, por meio
da inclusdo de ordens firmes de compra e de venda das Cotas, em plataformas administradas pela B3,
na forma e conforme disposicdes da Resolucdo da CVM n° 133, de 10 de junho de 2022, conforme
alterada, e do "Regulamento para Credenciamento do Formador de Mercado nos Mercados
Administrados” pela B3, anexo ao Oficio Circular 004/2012-DN da B3.

A Classe ndo contratou formador de mercado, mas podera contratar tais servicos no futuro caso esteja
listado em mercado de bolsa da B3, conforme previsto no Regulamento. Ainda, em caso de contratacdo
de partes relacionadas aos Ofertantes para o exercicio da funcdo de formador de mercado, a matéria
deve ser submetida a aprovacdo prévia da Assembleia Cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo
Normativo Il da Resolugdo CVM 175 ou regulamentacgdo vigente que venha a ser aplicavel.
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8.8 Contrato de estabilizacao, quando aplicavel

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

8.9 Requisitos ou exigéncias minimas de investimento, caso existam

A quantidade minima a ser subscrita por cada Investidor no contexto da Oferta sera de 10 (dez) Cotas,
correspondente a R$ 1.000,00 (mil reais) (“Investimento Minimo por Investidor”), observado que a
quantidade de Cotas atribuidas ao Investidor podera ser inferior ao minimo acima referido se: (i) ao final
do Periodo de Coleta de Intengdes de Investimento restar um saldo de Cotas da respectiva Subclasse
inferior ao montante necessario para se atingir este Investimento Minimo por Investidor por qualquer
Investidor, hipotese em que serd autorizada a subscri¢do e a integralizacdo do referido saldo para que
se complete integralmente a distribuicdo da totalidade das Cotas da respectiva Subclasse; e
(ii) ocorrendo a Distribuicdo Parcial, o Investidor tiver condicionado sua adesao a Oferta, nos termos
dos artigos 73 e 74 da Resolucdo CVM 160, hipdtese na qual o valor a ser subscrito pelo Investidor no
contexto da Oferta podera ser inferior ao Investimento Minimo por Investidor.
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N&o havera valor maximo de aplicagdo por Investidor em Cotas, conforme previsto neste Prospecto,
respeitado o Montante Inicial da Oferta, ficando desde ja ressalvado que: (i) se o Fundo aplicar recursos
em empreendimento imobiliario que tenha como incorporador, construtor ou sécio, Cotista que possua,
isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) da
totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo, este passara a sujeitar-se a tributacdo aplicavel as pessoas
juridicas; (ii) a propriedade em percentual igual ou superior a 10% (dez por cento) da totalidade das
Cotas emitidas pelo Fundo, ou a titularidade das Cotas que garantam o direito ao recebimento de
rendimentos superiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, por
determinado Cotista, pessoa natural resultara na perda, por referido Cotista, da isencdo no pagamento
de imposto de renda sobre os rendimentos recebidos em decorréncia da distribuicdo realizada pelo
Fundo, conforme disposto na legislagdo tributaria em vigor; e (iii) a propriedade em percentual igual ou
superior a 30% (trinta por cento) da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo, ou a titularidade das
Cotas que garantam o direito ao recebimento de rendimentos superiores a 30% (trinta por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo, por determinado Cotista, pessoa natural, em conjunto com
parentes até o segundo grau, resultard na perda, por referido Cotista, da isencdo no pagamento de
imposto de renda sobre os rendimentos recebidos em decorréncia da distribuicao realizada pelo Fundo,
conforme disposto na legislacdo tributaria em vigor.
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9.1 Estudo de viabilidade técnica, comercial, econdmica e financeira do empreendimento
imobilidrio que contemple, no minimo, retorno do investimento, expondo clara e objetivamente
cada uma das premissas adotadas para a sua elaboracao

O estudo de viabilidade técnica, comercial, econémica e financeira do Fundo e do investimento nos
Ativos-Alvo contempla, entre outros, o retorno do investimento, expondo clara e objetivamente cada
uma das premissas adotadas para a sua elaboragdo, nos termos da Resolu¢do CVM 175 e da
Resolucao CVM 160, e consta devidamente assinado pela Gestora no Anexo lll deste Prospecto
("Estudo de Viabilidade").

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

O Estudo de Viabilidade foi preparado para atender, exclusivamente, as exigéncias da Resolucdo
CVM 175, sendo certo que as informagdes financeiras potenciais nele contidas ndo foram elaboradas
com o objetivo de divulgacdo publica, tampouco para atender a exigéncias de 6rgao regulador de
qualquer outro pais que nado o Brasil.

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

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

Relacionamento entre a Administradora e o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto, exceto pelo relacionamento decorrente de outras ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobilidrios emitidos por veiculos administrados pela Administradora, a
Administradora e o Coordenador Lider ndo possuem qualquer relacdo societaria entre si, e o
relacionamento entre eles se restringe a atuacdo como contrapartes de mercado.

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

A Administradora e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atua¢des de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.

Exceto por relacionamentos comerciais em razdo da administracdo pela Administradora de outros
fundos de investimento investidos por pessoas do mesmo grupo econdmico do Coordenador Lider e/ou
por clientes deste e em razdo da presente Oferta, a Administradora ndo possui qualquer relacionamento
relevante com o Coordenador Lider nos ultimos 12 (doze) meses.

Ainda, ndo h3, entre o Coordenador Lider e as sociedades de seu grupo econdmico e a Administradora
e as sociedades do seu conglomerado econémico transacdes que tenham valor de referéncia
equivalente a 5% (cinco por cento) ou mais do montante estimado a ser obtido pelo ofertante em
decorréncia da Oferta.

Relacionamento entre a Administradora e a Gestora

Na data deste Prospecto Definitivo, além do relacionamento da administracdo de fundos de
investimento geridos pela Gestora e do eventual relacionamento comercial no curso normal dos
negbcios, a Gestora ndo possui qualquer outro relacionamento societario relevante com a
Administradora ou seu conglomerado econdémico.

A Gestora e a Administradora ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos relacionamentos
acima descritos e as respectivas atuacoes de cada parte com relagdo a Classe e ao Fundo.

Relacionamento entre a Administradora e o Consultor Especializado

Na data deste Prospecto Definitivo, além do relacionamento da administracdo de fundos de
investimento para os quais o Consultor Especializado foi contratado para prestar servi¢os de consultoria
especializada e do eventual relacionamento comercial no curso normal dos negdcios, a Administradora
ndo possui qualquer outro relacionamento societario relevante com o Consultor Especializado ou seu
conglomerado econémico.

A Administradora e o Consultor Especializado ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.

Relacionamento entre a Administradora e os Ativos-Alvo

Na data deste Prospecto, exceto pelo relacionamento decorrente da Oferta, a Administradora ndo possui
qualquer outro relacionamento relevante com os Ativos-Alvo. Desse modo, ndo foram identificados
potenciais conflitos de interesse entre a Administradora os Ativos-Alvo. Os atos que caracterizem
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situagdes de conflito de interesses entre os Ativos-Alvo e a Administradora dependem de aprovagéo
prévia, especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos termos da regulamentacao vigente
aplicavel.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e a Gestora

Na data deste Prospecto, exceto pelo relacionamento decorrente de outras ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobilidrios emitidos por veiculos geridos pela Gestora, a Gestora e o
Coordenador Lider ndo possuem qualquer relacao societaria entre si, e o relacionamento entre eles se
restringe a atuagdo como contrapartes de mercado.

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

A Gestora e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atua¢des de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.

Exceto por relacionamentos comerciais em razdo da gestdo pela Gestora de outros fundos de
investimento investidos por pessoas do mesmo grupo econdmico do Coordenador Lider e/ou por
clientes deste e em razdo da presente Oferta, a Administradora ndo possui qualquer relacionamento
relevante com o Coordenador Lider nos uUltimos 12 (doze) meses.

Pela disponibilizagdo, manutencdo e operacionalizagdo dos canais digitais ou eletrénicos a serem
utilizados pelos Cotistas do Fundo que sejam clientes do Coordenador Lider, o Coordenador Lider fara
jus a uma remuneragao correspondente a (i) determinada parcela da totalidade da Taxa de Gestdo e da
Taxa de Administracdo quando somadas, devidas pelo Fundo, sendo certo que o percentual aplicavel
sera descontado da parcela da Taxa de Gestao devida a Gestora pelo Fundo; e (ii) determinada parcela
da Taxa de Performance devida a Gestora. Referidos valores serdo descontados da remuneracao devida
a Gestora, razdo pela qual ndo serdo cobrados do Fundo e/ou dos investidores/cotistas quaisquer
valores adicionais além daqueles previstos no Regulamento e neste Prospecto. Assim, tal remuneracgéo
nao acarretara quaisquer custos adicionais aos investidores/cotistas.

Ainda, ndo ha, entre o Coordenador Lider e as sociedades de seu grupo econémico e a Gestora e as
sociedades do seu conglomerado econémico transagdes que tenham valor de referéncia equivalente a
5% (cinco por cento) ou mais do montante estimado a ser obtido pelo ofertante em decorréncia
da Oferta.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Consultor Especializado

Na data deste Prospecto, o Coordenador Lider e o Consultor Especializado ndo possuem qualquer
relacdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuacdo como contrapartes
de mercado.

O Coordenador Lider e o Consultor Especializado nao identificaram conflitos de interesse decorrentes
dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atua¢des de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Custodiante/Escriturador

Na data deste Prospecto, o Coordenador Lider e o Custodiante/Escriturador ndo possuem qualquer
relagdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuacdo como contrapartes
de mercado.
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O Coordenador Lider e o Custodiante/Escriturador ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes
dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.

Relacionamento entre a Gestora e o Consultor Especializado

Na data deste Prospecto Definitivo, além do relacionamento decorrente do RAYO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de
investimento em direitos creditorios inscrito no CNPJ sob o n° 58.533.096/0001-33, gerido pela Gestora
e para o qual o Consultor Especializado também foi contratado para prestar os servicos de consultoria
especializada, cujas cotas seniores sdo ativos elegiveis para o Fundo, a Gestora ndo possui qualquer
outro relacionamento societario relevante com o Consultor Especializado ou seu conglomerado
econémico.

A Gestora e o Consultor Especializado ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atua¢des de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.
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Relacionamento entre a Gestora e o Custodiante/Escriturador

Na data deste Prospecto, a Gestora e o Custodiante/Escriturador ndo possuem qualquer relacdo
societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes de mercado.
A Gestora e o Custodiante/Escriturador nao identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atua¢des de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.

Nao obstante, o Custodiante/Escriturador podera, no futuro, manter relacionamento comercial com a
Gestora, oferecendo seus produtos e/ou servicos no assessoramento para realizagdo de investimentos
e/ou em quaisquer outras operacdes, podendo vir a contratar com o Custodiante/Escriturador ou
qualquer outra sociedade de seu conglomerado econémico tais produtos e/ou servi¢os necessarios a
condugao das atividades da Gestora, observados os requisitos legais e requlamentares aplicaveis no que
concerne a contratacdo pela Gestora.

INVESTIMENTOS
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A Gestora e o Custodiante/Escriturador ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com relacdo a Classe e
ao Fundo.

Relacionamento entre a Gestora e o Consultor Especializado e os Ativos-Alvo

Na data deste Prospecto, a Gestora e o Consultor Especializado possuem relacionamento com o RAYO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de
investimento em direitos creditorios inscrito no CNPJ sob o n° 58.533.096/0001-33, o qual é gerido pela
Gestora e para o qual o Consultor Especializado também foi contratado para prestar os servicos de
consultoria especializada, cujas cotas poderdo ser objeto de investimento pelo FIl Master, observado o
limite de 5% (cinco por cento) do patriménio liquido do Fll Master (“Cotas de FIDC").

Desse modo, em razdo do previsto acima, a Classe podera investir, por meio do Fll Master, em ativos
que também sdo geridos pela Gestora e que também contaram com a contratacdo do Consultor
Especializado para prestacdo de servicos de consultoria especializada, o que pode caracterizar situacao
de potencial conflito de interesses.

Por isso, apos o encerramento da Oferta, sera realizada assembleia especial de cotistas da Classe, que
serad responsavel por deliberar sobre orientacdo de voto a ser proferido pela Classe na assembleia
especial de cotistas do FIl Master que deliberara sobre a possibilidade de aquisicdo e/ou subscricdo de
Cotas de FIDC, para a qual os Investidores, ao aceitarem participar da Oferta, terdo a possibilidade de
outorgar procuragdo para representagdo, nos termos do item 3.2 deste Prospecto.
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Potenciais Conflitos de Interesses

Os atos que caracterizem situa¢des de conflito de interesses entre a Classe e a Administradora, entre a
Classe e a Gestora, entre a Classe e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por cento) das Cotas da
Classe, entre a Classe e o(s) representante(s) de Cotistas e a Classe e a Gestora, dependem de aprovacdo
prévia, especifica e informada em Assembleia de Cotistas, nos termos da regulamentacdo vigente aplicavel.

Para mais informacdes sobre potenciais conflitos de interesse, veja a Secdo “Fatores de Risco” em
especial o Fator de Risco “Risco de potencial conflito de interesses” na pagina 27 deste Prospecto.
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11.1 Condi¢oes do contrato de distribuicao no que concerne a distribuicido das cotas junto ao
publico investidor em geral e eventual garantia de subscricao prestada pelos coordenadores e
demais consorciados, especificando a participacido relativa de cada um, se for o caso, além de
outras clausulas consideradas de relevancia para o investidor, indicando o local onde a cépia do
contrato esta disponivel para consulta ou reproducao

Contrato de Distribuicdo

Por meio do Contrato de Distribuicéo, a Classe, representada por sua Administradora e por sua Gestora,
contratou o Coordenador Lider para atuar como instituicdo intermediaria lider da Oferta, responsavel
pelos servigos de distribui¢do das Cotas.

O Contrato de Distribuicao esta disponivel para consulta e obtencdo de copias junto ao Coordenador Lider,
no endereco indicado na Secdo “ldentificacdo das Pessoas Envolvidas”, na pagina 101 deste Prospecto.

Condicoes Precedentes da Oferta

Sob pena de resilicdo, observado o previsto nos artigos 58, 80 e seguintes da Resolu¢do CVM 160, e
sem prejuizo do reembolso das despesas comprovadamente incorridas e do pagamento da
Remuneracdo de Descontinuidade, nos termos do Contrato de Distribui¢do, o cumprimento dos deveres
e obrigacdes do Coordenador Lider previstos no Contrato de Distribuicdo estd condicionado, mas nédo
limitado, ao atendimento até a data da obtencéo do registro da Oferta na CVM ou até a Ultima Data de
Liquidacdo da Oferta, conforme o caso, sendo certo que as condigdes verificadas anteriormente a
obtencdo do registro da Oferta deverdo ser mantidas até a Ultima Data de Liquidagdo, das seguintes
condi¢cdes precedentes ("Condicbes Precedentes”), a exclusivo critério do Coordenador Lider,
consideradas condi¢Bes suspensivas, nos termos do artigo 125 da Lei n° 10.406 de 10 de janeiro de
2002, conforme alterada (“Cédigo Civil"), sem prejuizo de outras que vierem a ser convencionadas entre
o Coordenador Lider e a Gestora nos documentos a serem celebrados no ambito da Oferta (inclusive
em decorréncia da due diligence a ser realizada):

(i) obtencdo, pelo Coordenador Lider, de todas as aprovagdes internas necessarias para a
prestacdo dos servicos relacionados a estruturacdo, coordenacao de distribuicdo publica das
Cotas, incluindo, mas ndo se limitando, as areas juridica, socioambiental, contabilidade, risco
e compliance, além de regras internas da organizacao;

(i) aceitacdo, pelo Coordenador Lider e pela Gestora da contratacdo de 2 (dois) escritérios de
advocacia de renomada reputagdo, comprovada experiéncia e reconhecida competéncia em
operagdes de mercado de capitais brasileiro, sendo um contratado para assessorar o
Coordenador Lider na Oferta e outro para assessorar a Gestora e o Consultor Especializado
("Assessores Legais”) e dos demais prestadores de servicos da Oferta, bem como a
remuneracao e a manutencdo de suas contratacdes;

(iii) acordo entre as Partes quanto a estrutura do Fundo, da Classe, da Oferta e das Cotas e ao
conteldo da documentacao da Oferta em forma e substancia satisfatoria as Partes e a seus
Assessores Legais e em concordancia com as legislacdes e normas aplicaveis;

(iv) obtencdo do registro automatico para distribuicdo publica das Cotas, expedido pela CVM,
com as caracteristicas descritas no Contrato de Distribuicao;

(v) obtencdo do registro das Cotas para (a) distribuicdo no mercado primario e negociacdo no
mercado secundario, nos ambientes administrados e operacionalizados pela B3;

(vi) manutencao do registro da Administradora e da Gestora perante a CVM, respectivamente,
como administradora fiduciaria e como gestora de carteira de titulos e valores mobiliarios,
nos termos da regulamentacdo aplicavel;

(vii) se solicitado pelo Coordenador Lider, recebimento de declaracdo firmada por diretores
executivos da Gestora e do Consultor Especializado atestando a veracidade e consisténcia
de determinadas informagdes gerenciais, operacionais, contabeis e financeiras constantes do
material publicitario da Oferta, do Prospecto e/ou do estudo de viabilidade que ndo foram
passiveis de verificacdo no procedimento de back-up (desde que previamente alinhado com
o Coordenador Lider), e no procedimento de due diligence juridica, atestando que tais
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(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

informacgdes, conforme o caso, sdo compativeis e estdo consistentes com as informacdes
auditadas;

negociagao, formalizacdo e registros, conforme aplicavel, dos instrumentos necessarios para
a efetivacdo da Oferta, incluindo, sem limitacdo, o Regulamento, o Prospecto, a Ldmina, o
Contrato de Distribuicdo, o Ato de Aprovacdo da Oferta, entre outros, os quais conterdo
substancialmente as condi¢des da Oferta aqui propostas, sem prejuizo de outros que vierem
a ser estabelecidos em termos mutuamente aceitaveis pelas Partes e de acordo com as
praticas de mercado em operagdes similares (“Documentacao da Oferta”);

realizacdo de bring down due diligence em data anterior (a) ao inicio do roadshow, (b) ao
Periodo de Coleta de Intengdes de Investimento e (c) a Data de Liquidacado da Oferta;

fornecimento, em tempo habil, pelos Ofertantes e pela Administradora, ao Coordenador
Lider e aos Assessores Legais, de todos os documentos e informacdes corretos, completos,
suficientes, verdadeiros, precisos, consistentes e atualizados e necessarios para atender as
normas aplicaveis a Oferta, de forma satisfatéria ao Coordenador Lider e aos Assessores
Legais;

consisténcia, veracidade, suficiéncia, completude, atualidade e precisdo das informacdes
enviadas e declaracbes feitas pelos Ofertantes e pela Administradora, conforme o caso, e
constantes dos documentos relativos a Oferta, incluindo, sem limitagdo, o Prospecto e o
estudo de viabilidade, sendo que os Ofertantes serdo responsaveis pela consisténcia,
veracidade, validade, suficiéncia, precisdo, atualidade e completude das informacoes
fornecidas, sob pena do pagamento de indenizacdo nos termos do Contrato de Distribuicdo;

se solicitado pelo Coordenador Lider, recebimento de declaracdo assinada pela Gestora e
pelo Consultor Especializado, com antecedéncia de 1 (um) Dia Util da dltima Data de
Liquidacao da Oferta, atestando a suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade
das informagdes constantes dos documentos da Oferta, demais informagdes fornecidas ao
mercado durante a Oferta e das declaracbes feitas pela Gestora e pelo Consultor
Especializado, no a@mbito da Oferta, nos termos da regulamentacdo aplicavel, em especial,
do artigo 24 da Resolugdo CVM 160;

ndo ocorréncia de qualquer ato ou fato novo que resulte em alteracdo ou incongruéncia
verificada nas informacdes fornecidas ao Coordenador Lider que, a exclusivo critério do
Coordenador Lider, de forma razoavel, devera decidir sobre a continuidade da Oferta;

conclusdo, de forma satisfatéria ao Coordenador Lider, do procedimento de back-up e da
due diligence juridica, elaborada pelos Assessores Legais nos termos do Contrato de
Distribuicdo e conforme padrdo usualmente utilizado pelo mercado de capitais em
operagoes similares;

recebimento pelo Coordenador Lider, com antecedéncia de, no minimo, 2 (dois) Dias Uteis
da Data de Liquidacdo da Oferta (exclusive), em termos satisfatérios ao Coordenador Lider,
da redacdo final do parecer legal (legal opinion) dos Assessores Legais, e elaborada de
acordo com as praticas de mercado para operacdes da mesma natureza, que devera
confirmar, entre outros: (a) a conformidade da representacdo dos participantes da Oferta
nos documentos da Oferta; (b) a existéncia, validade, legitimidade e exequibilidade da
Emissdo, da Oferta e dos documentos da Oferta; (c) a adequacao e regularidade juridica dos
demais documentos da Emissdo, sobretudo o devido atendimento ao disposto na Resolugado
CVM 160, na Resolugdo CVM 175, no Cédigo ANBIMA e nas demais normas aplicaveis; e (d)
auséncia de indicios de insuficiéncia, inveracidade, imprecisdo, inconsisténcia e
desatualizacdo dos documentos da Oferta e demais informagdes fornecidas ao mercado
durante a Oferta (“Legal Opinion”), sendo certo que as Legal Opinions ndo deverdo conter
qualquer ressalva;

recebimento pelo Coordenador Lider, no primeiro horario comercial da Data da Liquidacao
da Oferta, versdes assinadas das Legal Opinions dos Assessores Juridicos, com conteldo
aprovado nos termos acima;
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(xvii) obtencdo pelos Ofertantes, suas afiliadas, pela Administradora e pelas demais partes
envolvidas, de todas e quaisquer aprovagoes, averbagdes, protocolizagdes, registros e/ou
demais formalidades necessarias para a realizacdo, efetivacdo, boa ordem, transparéncia,
formalizacdo, precificagdo, liquidacdo, conclusdo e validade da Oferta e dos demais
documentos da Oferta junto a: (a) érgdos governamentais e ndo governamentais, entidades
de classe, oficiais de registro, juntas comerciais e/ou agéncias reguladoras do seu setor de
atuacao; (b) quaisquer terceiros, inclusive credores, instituicbes financeiras e o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES, se aplicavel; e (c) érgdo dirigente
competente dos Ofertantes e da Administradora, conforme o caso;

-
N

(xv ndo ocorréncia de alteracdo adversa nas condi¢des economicas, financeiras, reputacionais
ou operacionais dos Ofertantes, da Administradora e/ou de qualquer sociedade ou pessoa
de seus respectivos Grupos EconOmicos (conforme abaixo definidos), que altere a
razoabilidade econémica da Oferta e/ou tornem inviavel ou desaconselhavel o cumprimento
das obriga¢bes aqui previstas com relacdo a Oferta, a exclusivo critério do Coordenador

Lider;

S

>
Q.
(o)
9
o
>
(o]
—

(xix) manutencao do setor de atuacdo da Classe e nao ocorréncia de possiveis alteracdes no
referido setor por parte das autoridades governamentais que afetem ou indiquem que
possam vir a afetar negativamente a Oferta;

(xx) ndo ocorréncia de (a) qualquer alteracdo na composicdo societaria da Gestora, do Consultor
Especializado ou da Administradora (incluindo fusdo, cisdo ou incorporacdo) e/ou de
qualquer sociedade controlada ou coligada da Gestora, do Consultor Especializado e/ou da
Administradora (direta ou indiretamente), de qualquer controlador (ou grupo de controle)
ou sociedade sob controle comum da Gestora e/ou da Administradora, conforme o caso
(sendo a Gestora, o Consultor Especializado e/ou a Administradora, conforme o caso, e tais
sociedades, em conjunto, o “Grupo Econémico”), ou (b) qualquer alienacdo, cessdo ou
transferéncia de acdes do capital social de qualquer sociedade do Grupo Econdémico da
Gestora, do Grupo Econdomico do Consultor Especializado e do Grupo Econdomico da
Administradora, em qualquer operacdo isolada ou série de operagdes, que resultem na
perda, pelos atuais acionistas controladores, do poder de controle direto ou indireto da
Gestora, do Consultor Especializado e/ou da Administradora, conforme o caso;
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(xxi) manutencao de toda a estrutura de contratos e demais acordos existentes e relevantes que
ddo a Gestora, ao Consultor Especializado e/ou a Administradora e/ou a qualquer outra
sociedade de seus respectivos Grupos Econémicos, bem como aos iméveis que integram o
patriménio da Classe, condicdo fundamental de funcionamento;

(xxii) que, nas datas de inicio da procura dos Investidores e de distribuicdo das Cotas, todas as
declaracoes feitas pela Gestora, pelo Consultor Especializado e/ou pela Administradora e
constantes nos documentos da Oferta sejam suficientes, verdadeiras, precisas, corretas e
atuais, bem como ndo ocorréncia de qualquer alteragcdo adversa e material ou identificacdo
de qualquer incongruéncia material nas informacdes fornecidas ao Coordenador Lider que,
a seu exclusivo critério, decidird sobre a continuidade da Oferta;

-
N

(xx ndo ocorréncia de (a) liquidacdo, dissolucdo ou decretacdo de faléncia de qualquer
sociedade do Grupo Econémico da Gestora ou do Consultor Especializado; (b) pedido de
autofaléncia de qualquer sociedade do Grupo Economico da Gestora ou do Consultor
Especializado; (c) pedido de faléncia formulado por terceiros em face de qualquer sociedade
do Grupo Economico da Gestora ou do Consultor Especializado e ndo devidamente elidido
no prazo legal e antes da data da realizacdo da Oferta; (d) propositura por qualquer
sociedade do Grupo Econdmico da Gestora ou do Consultor Especializado, de plano de
recuperagao extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de
ter sido requerida ou obtida homologacdo judicial do referido plano; (e) ingresso por
qualquer sociedade do Grupo Econémico da Gestora ou do Consultor Especializado, com
requerimento de recuperacdo judicial, independentemente de deferimento do
processamento da recuperagao ou de sua concessao pelo juiz competente;
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(xxiv) ndo ocorréncia, com relacdo a Administradora ou qualquer sociedade de seu Grupo
Econdmico, de (@) intervencdo, regime de administracdo especial temporaria (“RAET"),
liquidacdo, dissolucdo ou decretacdo de faléncia da Administradora; (b) pedido de
autofaléncia, intervencdo, RAET; (c) pedido de faléncia, intervengdo, RAET formulado por
terceiros ndo devidamente elidido no prazo legal; (d) propositura de plano de recuperacéo
extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido
requerida ou obtida homologacao judicial do referido plano; ou (e) ingresso em juizo com
requerimento de recuperacdo judicial, independentemente de deferimento do
processamento da recuperacao ou de sua concessao pelo juiz competente;

(xxv) cumprimento, pela Gestora, pelo Consultor Especializado e pela Administradora de todas as
obrigagdes aplicaveis previstas na Resolugdo CVM 160, incluindo, sem limitacdo, a
observacdo das regras de periodo de siléncio relativas a ndo manifestagdo na midia sobre a
Emissdo e a Oferta objeto do Contrato de Distribuicdo previstas na regulamentagdo emitida
pela CVM, bem como pleno atendimento aos Codigos ANBIMA;
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(xxvi) cumprimento, pela Gestora e pelo Consultor Especializado, de todas as suas obrigagdes
previstas no Contrato de Distribuicdo, na Documentacdo da Oferta e nos documentos
decorrentes, exigiveis nas respectivas datas mencionadas e até a data de encerramento da
Oferta, conforme aplicaveis;

(xxvii) recolhimento e/ou pagamento, conforme aplicavel, pela Gestora, pelo Consultor
Especializado e/ou pela Subclasse Subordinada do Fll Master, de todos os tributos, taxas e
emolumentos necessarios a realizacdo da Oferta, inclusive aqueles cobrados pela CVM, pela
B3 e pela ANBIMA, e de todos os custos da Oferta;

(xxviii)  inexisténcia de violagdo ou indicio de violagdo de qualquer dispositivo de qualquer lei ou
regulamento, nacional ou estrangeiro, contra pratica de corrupcdo ou atos lesivos a
administracdo publica e ao patriménio publico, crimes contra a ordem econémica ou
tributaria, de “"lavagem” ou ocultacdo de bens, direitos e valores, ou contra o sistema
financeiro nacional, incluindo, sem limitacdo, a Lei n°® 12.529, de 30 de novembro de 2011,
conforme alterada, a Lei n°® 9.613, de 3 de marco de 1998, conforme alterada, Lei n° 12.846,
de 1° de agosto de 2013, conforme alterada, o Decreto n° 11.129, de 11 de julho de 2022, o
Decreto-Lei n° 2.848, de 7 de dezembro de 1940, conforme alterado, e, conforme aplicaveis,
o US Foreign Corrupt Practices Act (FCPA) de 1977 e o UK Bribery Act de 2010 (em conjunto,
“Leis Anticorrup¢do”) pelas sociedades do Grupo Econdmico da Gestora, pelas sociedades
do Grupo Econémico do Consultor Especializado, pelas sociedades do Grupo Econdmico da
Administradora e por qualquer de seus respectivos administradores ou funcionarios;
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(xxix) ndo ocorréncia de intervencado, por meio de qualquer autoridade governamental, autarquia
ou ente da administragdo publica, na prestacdo de servicos fornecidos pela Gestora, pelo
Consultor Especializado, pela Administradora ou por qualquer de suas respectivas
controladas;

(xxx) ndo ocorréncia de extingdo, por qualquer motivo, de qualquer autorizacdo, concessdo ou ato
administrativo de natureza semelhante, detida pela Gestora, pelo Consultor Especializado,
pela Administradora ou por qualquer de suas respectivas controladas, necessarias para a
exploracdo de suas atividades econdmicas;

(xxxi) ndo terem ocorrido alteragcdes na legislacdo e regulamentacdo em vigor, relativas as Cotas
e/ ou a Classe, que possam criar obstaculos ou aumentar os custos inerentes a realizacdo da
Oferta, incluindo normas tributarias que criem tributos ou aumentem aliquotas incidentes
sobre as Cotas aos potenciais investidores;

(xxxii) verificacdo de que todas e quaisquer obrigacdes pecuniarias assumidas pela Gestora, pelo
Consultor Especializado, pela Subclasse Subordinada do FlIl Master e/ou pela Administradora,
junto ao Coordenador Lider ou qualquer sociedade de seu Grupo Econdmico, advindas de
quaisquer contratos, termos ou compromissos, estao devidas e pontualmente adimplidas;
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(xxxiii)  rigoroso cumprimento pelas sociedades do Grupo EconOmico da Gestora, do Grupo
Econdbmico do Consultor Especializado e do Grupo Econémico da Administradora, da
legislagdo ambiental e trabalhista em vigor aplicaveis a conducdo de seus negdcios
(“Legislacdo Socioambiental”), adotando as medidas e acdes preventivas ou reparatérias,
destinadas a evitar e corrigir eventuais danos ao meio ambiente e a seus trabalhadores
decorrentes das atividades descritas em seu objeto social. A Gestora, o Consultor
Especializado e a Administradora obrigam-se, ainda, a proceder a todas as diligéncias
exigidas para suas atividades econdmicas, preservando o meio ambiente e atendendo as
determinacdes dos Orgdos Municipais, Estaduais e Federais que, subsidiariamente, venham
a legislar ou regulamentar as normas ambientais em vigor;

(xxxiv) inexisténcia de violacdo, pela Gestora, pelo Consultor Especializado e/ou pela
Administradora da legislacdo e regulamentacdo em vigor quanto a ndo utilizagdo de méao-
de-obra infantil ou em condicbes analogas a de escravo, ndo incentivo a prostituicdo ou,
ainda, relacionados a discriminacdo de raca e género (“Legislacdo de Protecdo Social”);
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(xxxv) autorizagdo, pela Gestora, pelo Consultor Especializado e pela Administradora, para que o
Coordenador Lider possa realizar a divulgacdo da Oferta, por qualquer meio, com a
logomarca da Gestora, do Consultor Especializado e da Administradora nos termos do artigo
12 da Resolugdo CVM 160, para fins de marketing, atendendo a legislagédo e regulamentacdo
aplicaveis, recentes decisdes, oficios e pareceres da CVM e as praticas de mercado;

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

(xxxvii) recebimento, pelo Coordenador Lider, anteriormente a data de divulgacdo da Oferta, do
checklist preparado pelos assessores legais do Coordenador Lider, indicando que a
documentagdo elaborada no ambito da Oferta atende a todos os requisitos estabelecidos
nos Normativos ANBIMA; e
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(xxxviii) integral atendimento a todos os requisitos aplicaveis dos Codigos ANBIMA.

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

Caso seja verificado o ndo atendimento de uma ou mais CondicOes Precedentes até a Ultima Data de
Liquidacdo, o Coordenador Lider avaliara, no caso concreto, se houve aumento relevante dos riscos
inerentes a propria Oferta e podera optar por conceder prazo adicional para seu implemento ou, caso
ndo haja aumento relevante dos riscos inerentes a prépria Oferta, renunciar a referida Condicdo
Precedente. A ndo implementacdo de qualquer uma das Condi¢des Precedentes, sem que tenham sido
dispensadas por parte do Coordenador Lider, ensejara a inexigibilidade das obriga¢des do Coordenador
Lider, bem como eventual modificacdo ou revogacao da Oferta, nos termos do artigo 67 conjugado com
o artigo 70, paragrafo 4°, ambos da Resolugdo CVM 160, e do paragrafo 6° do Oficio-Circular n®
10/2023/CVM/SRE, observando ainda que, nos termos do paragrafo segundo do artigo 67 da Resolugdo
CVM 160, a modificacdo voluntaria da Oferta submetida ao rito de registro automatico ndo dependera
de aprovacgédo prévia da CVM. Neste caso, se a Oferta ja tiver sido divulgada publicamente por meio de
aviso ao mercado e o registro da Oferta ainda ndo tenha sido obtido, podera ser tratado como
modificacdo da Oferta, podendo implicar na resilicdo do Contrato de Distribuicdo ou, se o registro ja
tiver sido obtido, podera ser tratado como evento de rescisdo do Contrato de Distribuicdo, provocando,
portanto, a revogagao da Oferta.
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Sem prejuizo da possibilidade de o Coordenador Lider renunciar, nos termos da Clausula 5.3 do
Contrato de Distribuicdo, a observacao de determinada Condicdo Precedente ou de concederem prazo
adicional para seu implemento, os Ofertantes, desde ja, se obrigam a cumprir as Condicdes Precedentes
gue sejam imputaveis a eles ou a seu Grupo Econémico, conforme o caso, sob o risco da incidéncia do
artigo 67 conjugado com o artigo 70, paragrafo 4°, ambos da Resolugcdo CVM 160, e do paragrafo 6°
do Oficio-Circular n°® 10/2023/CVM/SRE.

Caso o Coordenador Lider decida pela ndo continuidade da Oferta, em razdo da nao verificacdo das
Condicbes Precedentes, a Oferta ndo sera efetivada e ndo produzira efeitos com relacdo a qualquer das
Partes, exceto pela obrigacdo da Gestora e/ou do Consultor Especializado de reembolsar o Coordenador
Lider por todas as despesas incorridas com relagdo a Oferta e de realizar o pagamento da Remuneracao
de Descontinuidade (conforme definido abaixo).

A renuncia pelo Coordenador Lider, ou a concessao, em qualquer caso, por escrito, de prazo adicional
gue o Coordenador Lider entender adequado, a seu exclusivo critério, para verificacdo de qualquer das
CondicOes Precedentes, ndo podera (i) ser interpretada como uma rendncia do Coordenador Lider
guanto ao cumprimento, pela Gestora ou pelo Consultor Especializado de suas obrigacSes previstas no
Contrato de Distribuicao, ou (ii) impedir, restringir e/ou limitar o exercicio, pelo Coordenador Lider, de
qualquer direito, obrigagdo, recurso, poder ou privilégio pactuado no Contrato de Distribuicdo.
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A verificagdo do atendimento das CondicOes Precedentes acima serd feita pelo Coordenador Lider,
segundo seu julgamento exclusivo, observado o prazo limite constante acima. O cumprimento pelo
Coordenador Lider das obrigacdes assumidas nos termos do Contrato de Distribuicdo é condicionado a
satisfacdo, observado o prazo limite constante acima, das Condicdes Precedentes.

Comissionamento
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No ambito da Oferta, ndo serd devida ao Coordenador Lider remuneracdo pelos servicos de
coordenacdo, estruturacdo e colocacdo da Oferta, tendo em vista que sua remuneracdo sera paga
cobrada no ambito da distribuicdo publica primaria de Cotas Seniores da 12 (primeira) emissdo do Fll
Master, nos termos do “Contrato de Estruturagéo, Coordenacdo e DistribuicGo Publica, Sob o Regime de
Melhores Esforcos de Colocacdo, das Cotas da 19 (Primeira) Emisséo da Classe Unica de Cotas do BRZ Rayo
Master Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”, celebrado em 10 de julho de 2026,
pelo Fll Master, pela Gestora, pelo Consultor Especializado e pelo Coordenador Lider, com a
interveniente anuéncia da Administradora e do Fll Master.

Os custos da Oferta serdo arcados exclusivamente pelas Cotas Subordinadas do Fll Master.

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

As disposicoes contidas na Clausula 6 do Contrato de Distribuicdo deverdo permanecer em vigor, sendo
existentes, validas e eficazes mesmo apds o decurso do prazo, resilicdo, resolugdo ou término do
Contrato de Distribuicdo, até que todos os pagamentos tenham sido realizados e os recibos do
Comissionamento sejam enviados a Classe e/ou a Gestora.

11.2 Demonstrativo dos custos da distribuicao, discriminado

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

Todos os custos e despesas da Oferta serdo arcados pelas Cotas Subordinadas do Fll Master.
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A tabela abaixo demonstra os custos estimados, total e unitario da Oferta, calculados com base no valor
da Oferta na data de emissdo, assumindo a colocacdo da totalidade das cotas ofertadas no ambito da
Oferta, podendo haver alteragdes em caso de eventual Distribuicdo Parcial.

% em relacao ao

% em relacao | Valor por

Custos Indicativos da Oferta’ 2 Base R$' 3 Emissio | Cota (R$) pre:;’: zr;ittaa’!rio
Comissio de Coordenaio e Estruturacio® 2.500.000,00 1,00% 1,00 1,00%
= ety omissso de Coordenagao ¢ 267.017,16 | 011% | 011 0,11%
:g_ Comissdo de Distribuicdo de Cotas 2 5.625.000,00 2,25% 2,25 2,25%
w 3 Tributos sobre a Comisséo de Distribuicéo de Cotas® 600.788,60 024% | 024 0,24%
% Comissio de Incentivo® 625.000,00 0,25% 0,25 0,25%
=~ Tributos sobre a Comissdo de Incentivo® 66.754,29 0,03% 0,03 0,03%
Assessores Legais 371.502,54 0,15% 0,15 0,15%
w 8 CVM - Taxa de Registro da Oferta 75.000,00 0,03% 0,03 0,03%
E B3 - Taxa de Registro de Valores Mobiliarios da Oferta 60.500,00 0,02% 0,02 0,02%
m— E ANBIMA - Taxa de Registro Fll da Oferta 8.697,50 0,00% 0,00 0,00%
N — ANBIMA - Taxa Convénio ANBIMA 24.800,00 0,01% 0,01 0,01%
Qﬁ § Custos de Marketing e Outros Custos 100.000,00 0,04% 0,04 0,04%
oNZ TOTAL 10.325.060,08 | 4,13% 4,13 4,13%

! Valores aproximados, considerando a distribuicdo da totalidade das Cotas. Os nimeros apresentados sGo estimados, estando sujeitos a
variagées, refletindo em alguns casos, ainda, ajustes de arredondamento. Assim, os totais apresentados podem nédo corresponder a soma
aritmética dos niimeros que os precedem.

2 Em razéo da atuagdo do Coordenador Lider como distribuidor por conta e ordem das Cotas, o Coordenador Lider fard jus, pelo prazo de
duragdo do Fundo, conforme previsto em seu Regulamento, a uma remuneragdo correspondente a (i) determinada parcela da totalidade da
Taxa de Gestdo e da Taxa de Administracdo quando somadas, devidas pelo Fundo, sendo certo que o percentual aplicdvel serd descontado da
parcela da Taxa de Gestdo devida a Gestora pelo Fundo; e a (i) determinada parcela da Taxa de Performance devida a Gestora. Referidos
valores serdo descontados da remuneragéo devida a Gestora, razéo pela qual néo serdo cobrados do Fundo e/ou dos investidores/cotistas
quaisquer valores adicionais além daqueles previstos no Regulamento e neste Prospecto Definitivo. Assim, tal remuneragdo néo acarretard
quaisquer custos adicionais aos investidores/cotistas.

3 Os custos listados referem-se as remuneragées devidas no dmbito da oferta de Cotas do Fll Master, calculadas com base no montante total de
Cotas do FIl Master a serem subscritas pelo Fundo, sendo certo que referidos custos serdo integralmente suportados pelas Cotas Subordinadas
do Fll Master, e, portanto, ndo serdo deduzidos do Prego de Emissdo.

O CUSTO UNITARIO POR COTA E A PORCENTAGEM DOS CUSTOS EM RELACAO AO MONTANTE
INICIAL DA OFERTA DISPOSTOS ACIMA CONSIDERAM QUE A OFERTA ALCANCE O MONTANTE
INICIAL DA OFERTA. A OFERTA NAO CONTARA COM LOTE ADICIONAL.
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12. INFORMAGOES RELATIVAS AO DESTINATARIO DOS RECURSOS
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12.1 Quando os recursos forem preponderantemente destinados ao investimento em emissor que
nao possua registro junto a CVM

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

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

Conforme previsto na Se¢do 3.1. deste Prospecto, na data deste Prospecto, além dos Ativos-Alvo, a
Classe ndo possui outros ativos pré-determinados ou especificos para aquisicdo com 0s recursos
decorrentes da Oferta.

Caso, no curso da presente Oferta, seja identificado um ativo no qual haja investimento dos recursos da
Oferta de forma preponderante, a Classe se compromete a divulgar as seguintes informacdes relativas
ao destinatario dos recursos destinados ao investimento em emissor que ndo possua registro junto a
CVM, conforme aplicavel: (i) denominacdo social, CNPJ, sede, pagina eletronica e objeto social; e
(ii) informacdes descritas nos itens 1.1, 1.2, 1.11, 1.14, 6.1, 7.1, 8.2, 11.2, 12.1 e 12.3 do formulario
de referéncia.
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13. DOCUMENTOS E INFORMAGOES INCORPORADOS AO PROSPECTO POR REFERENCIA
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13.1 Regulamento do Fundo, contendo corpo principal e anexo de classe de cotas, se for o caso
Regulamento do Fundo

Para acesso ao Regulamento, consulte: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, na pagina
principal, clicar em “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados a CVM)", “Fundos
de Investimento” clicar em “"Fundos Registrados”, buscar por e acessar “BRZ Rayo Feeder Fundo de
Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”. Selecione “aqui” para acesso ao sistema

Fundos.NET e, entdo, procure pelo “Regulamento”, e selecione a Ultima versdo disponivel).
Ainda, o referido Regulamento consta do Anexo |l deste Prospecto.

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

Tendo em vista se tratar da 12 (primeira) emissdo de Cotas do Fundo, ndo ha demonstracdes financeiras
do Fundo relativas aos 3 (trés) Gltimos exercicios sociais ou, ainda, os informes mensais, trimestrais e
anuais. Passando a serem disponibilizados, a consulta podera ser realizada no seguinte endereco:

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

Caso, ao longo do Periodo de Distribuicdo da Oferta, haja a divulgagdo pelo Fundo de alguma
informacdo periddica exigida pela regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider realizara a insercao
neste Prospecto das informacdes previstas pela Resolugdo CVM 160.
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14.1 Denominacao social, endereco comercial, endereco eletronico e telefones de contato da
Administradora e da Gestora

BANCO DAYCOVAL S.A.

Avenida Paulista, n® 1.793, Bela Vista
Administradora CEP 01311-200, Sdo Paulo - SP

Telefone: (11) 3563-4302

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

BRZ INVESTIMENTOS LTDA.

Rua Gomes de Carvalho, n® 1.507, 6° andar, conjunto 61, Bloco B,
Vila Olimpia

CEP 04547- 005, S&o Paulo - SP

Telefone: (11) 3538-8076

E-mail: contato@brz.com.br

Gestora

rayo capital

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

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

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1.909, Torre Sul, 29° e 30°
andares, Vila Nova Conceicdo

CEP 04543-907, Sao Paulo — SP

Telefone: (11) 3027-2237

Coordenador Lider
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MATTOS FILHO, VEIGA FILHO, MARREY JR E QUIROGA
ADVOGADOS

Assessor Juridico Alameda Joaquim Eugénio de Lima, n°® 447

da Oferta CEP 01403-001, Sdo Paulo - SP

At.: André F. Perdiza e Danilo Soares

Telefone: (11) 3147-7556 / (11) 3147-2835

STOCCHE FORBES ADVOGADOS

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 4.100, 10° andar
CEP 04538-132, S&do Paulo, SP

At.: Bernardo Kruel e Victor da Silveira Vieira
Telefone: (11) 3755-5400

Assessor Juridico
da Gestora

BANCO DAYCOVAL S.A.

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

Telefone: (11) 3563-4302

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

14.3 Nome, endereco comercial e telefones dos auditores responsaveis por auditar as
demonstracoes financeiras dos 3 (trés) ultimos exercicios sociais

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

QUAISQUER INFORMAGOES, RECLAMAGOES, SUGESTOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O
FUNDO E/OU SOBRE A OFERTA PODERAO SER REALIZADOS E/OU OBTIDOS, CONFORME
APLICAVEL, JUNTO A ADMINISTRADORA, AO COORDENADOR LIiDER E A GESTORA, CUJOS
ENDERECOS E TELEFONES PARA CONTATO ENCONTRAM-SE INDICADOS ACIMA.

Os Investidores poderdo obter, no endereco indicado no item 14.1 acima, o Regulamento, o histérico
de performance do Fundo, bem como informac&es adicionais referentes ao Fundo.

14.5 Declaracao de que o registro de emissor se encontra atualizado

O registro de funcionamento do Fundo foi concedido em 30 de julho de 2026, sob o n° 0326203, e
encontra-se atualizado.
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14.6 Declaracao nos termos do artigo 24 da Resolucao CVM 160, atestando a veracidade das
informacgoes contidas no prospecto

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

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

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

Base Legal

O Fundo é regido pela Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme alterada ("Lei n® 8.668/93"), pela
Resolucdo CVM 175, pelo Regulamento e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares que lhe
forem aplicaveis, sendo constituido na categoria de fundo de investimento imobiliario, sob a forma de
condominio fechado, cujas Cotas sdo emitidas em classe Unica.

Prazo de duracédo do Fundo
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O Fundo tera prazo de duragdo de 5 (cinco) anos, prorrogaveis, a critério da Gestora, sem necessidade
de deliberacdo da Assembleia de Cotistas, por até 2 (dois) anos adicionais.

Politica de divulgacao de informacoes

A divulgacdo de informagdes sobre o Fundo e a Classe devera ser abrangente, equitativa e simultanea
para todos os Cotistas do Fundo e da Classe, conforme o caso.

Considera-se valida toda comunicagdo realizada por meio eletrénico entre a Administradora, o(s)
distribuidor(es), a Gestora e/ou os Cotistas, inclusive para fins de envio de convocag¢do de Assembleias
de Cotistas, recebimento de votos em Assembleias de Cotistas, divulgacdo de fato relevante e de
informagdes da Classe, sendo certo que ndo havera o envio de correspondéncias fisicas aos Cotistas.

INVESTIMENTOS
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Caso o Cotista deixe de comunicar a atualizacdo de seu endereco eletrénico a Administradora, esta ficara
exonerada do dever de enviar as informagdes previstas na Resolugdo CVM 175, no Regulamento ou no
seu Anexo |, a partir da primeira correspondéncia que for devolvida por incorre¢do no endereco informado.

] "o

Admite-se, nas hipdteses em que se exija a “ciéncia”, "atesto”,
dos Cotistas, que estes se deem por meio eletrénico.

manifestacdo de voto” ou “concordancia”

As eventuais omissdes do Regulamento serdo tratadas pela Administradora, com base na
regulamentacdo em vigor e em seus procedimentos internos.

As informagdes periddicas e eventuais do Fundo e da Classe serdo disponibilizadas no site da
Administradora, no seguinte endereco eletronico: www.xpi.com.br/administracao-fiduciaria/index.html

Publico-alvo do Fundo

O Fundo é destinado ao publico em geral.

Objetivo e Politica de Investimento

A Classe tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacdo de suas Cotas, por meio da aplicagao de,
no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em cotas da subclasse sénior de
emissio da CLASSE UNICA DE COTAS DO BRZ RAYO MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA.

Considerando que a Classe investira preponderantemente em valores mobiliarios, deverdo ser respeitados
os limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos no Anexo
Normativo | da Resolugdo CVM 175 (“Anexo Normativo "), sendo aplicaveis, inclusive, as regras de
desenquadramento e reenquadramento da carteira da Classe conforme estabelecidas no referido Anexo
Normativo |, bem como as demais disposi¢des aplicaveis da parte geral da Resolugdo CVM 175, observado
o prazo de enquadramento disposto no artigo 47 do Anexo Normativo | da Resolu¢do CVM 175.

A parcela remanescente dos recursos integrantes do patriménio liquido da Classe que, temporariamente,
nao estiver aplicada nos Ativos-Alvo, devera ser aplicada em Ativos Financeiros de Liquidez.
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A Classe podera investir até 100% (cem por cento) de seus recursos em cotas de fundos de investimento
administrados e/ou geridos pela Administradora, pela Gestora ou empresa a eles ligada, sem prejuizo

das demais disposicoes regulamentares e da necessidade de aprovacdo em Assembleia de Cotistas
quando caracterizada situagado de conflito de interesses, nos termos da Resolucdo CVM 175.

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

Pela prestacdo dos servicos de administracdo fiduciaria e de custddia, o Fundo pagara taxa de
administracdo fixa, correspondente a R$ 4.000,00 (quatro mil reais) por més, devidos a Administradora
a titulo de remuneracéo pelos servigos de administracdo fiduciaria ("Taxa de Administracao”).

A Taxa de Administracdo serd calculada e provisionada todo Dia Util, e paga mensalmente a
Administradora, até o 5° (quinto) dia Util do més subsequente ao da prestacdo dos servigos, sendo o
valor devido no primeiro e no ultimo més de funcionamento do Fundo calculado pro rata die em fungdo
do numero de dias Uteis transcorridos.

Sera devida pela Classe ao Custodiante uma taxa de custddia fixa pela prestagdo dos servigos de custddia
de Ativos, correspondente a R$ 1.500,00 (mil e quinhentos reais) por més, sendo certo que o valor fixo
mensal sera atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela variacdo
positiva do IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fundo (“Taxa de
Custddia”).
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Para fins do calculo da Taxa de Administracdo e da Taxa de Custddia no periodo em que as Cotas ainda
ndo tenham integrado indice de mercado, utilizar-se-a o valor do Patrimonio Liquido do Fundo.

A Gestora nao fara jus a qualquer remuneracdo pelos servicos de gestao da carteira do Fundo, ndo sendo
devida pelo Fundo qualquer taxa de gestao.

O Consultor Especializado ndo fard jus a qualquer remuneracdo pelos servicos de consultoria
especializada prestados ao Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo qualquer remuneracdo de consultoria.
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N&o serdo cobradas dos Cotistas (i) taxa de performance, (ii) taxa de ingresso ou (iii) taxa de saida.

Considerando que o Fundo investird preponderantemente em cotas do Fll Master, a Taxa de
Administracdo e a Taxa Custddia supramencionadas ndo contemplam as taxas de administracao, gestao
e/ou custddia eventualmente devidas no ambito do Fll Master, sendo que o FIl Master pagara, a titulo
de remuneragao aos Prestadores de Servicos do FIl Master, o valor global de 1,74% (um inteiro e setenta
e quatro centésimos por cento) incidente sobre o patrimonio liquido do FIl Master (“Taxa Global do Fll
Master”), correspondente aos valores devidos pelo Fll Master para pagamento da remuneracdo devida
a Administradora (“Taxa de Administracdo do FIl Master”), a Gestora (“Taxa de Gestdo do FIl Master”) e
aos distribuidores pela prestagdo de servicos de distribuicdo continuos a Classe (“Taxa Maxima de
Distribuicdo do Fll Master”).

Independentemente do percentual indicado no item acima, a Administradora fara jus, no ambito do Fll
Master, a uma remuneragdo minima mensal de R$ 14.000,00 (quatorze mil reais), atualizado anualmente,
a partir da data de inicio das atividades do FIl Master, pela variagdo positiva do IPCA.

A Taxa Global seré calculada e provisionada diariamente e paga mensalmente, com base em um ano de
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis e serd paga pelo FIl Master, por periodos vencidos, até o
50 (quinto) Dia Util do més subsequente ao més em que os servicos forem prestados, observados os
valores minimos estabelecidos no regulamento do Fll Master.

Serd devida pelo Fll Master ao Custodiante uma Taxa de Custodia do Fll Master pela prestacdo dos
servicos de custodia de ativos do FIl Master, correspondente a 0,02% (dois centésimos por cento) ao
ano, incidente sobre o patrimonio liquido do Fll Master, com base em um ano de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, com minimo mensal de R$ 2.000,00 (dois mil reais), sendo certo que o valor
minimo mensal sera atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fll Master, pela
variacao positiva do IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do Fll Master
("Taxa de Custddia do Fll Master”).

A Taxa Global do FIl Master podera ser acrescida das taxas dos fundos de investimento ou fundos de
investimento em cotas de fundo de investimento em que o FIl Master invista, atingindo, contudo, no
maximo, o percentual anual de 1,84 % (um inteiro e oitenta e quatro centésimos por cento) ao ano,
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observados os montantes minimos das taxas aplicaveis (“Taxa Global Maxima do Fll Master”). A Taxa
Global Maxima do FIl Master acima indicada ndo sera aplicavel a (i) classes de fundos de investimento
negociadas em mercados organizados; e (ii) classes de fundos de investimento que ndo se encontrem
sob gestdo da Gestora.

Os valores minimos serdo atualizados anualmente, a partir do més subsequente a data de inicio das
atividades do FIl Master, pela variacao positiva do IPCA.

A descricdo completa da Taxa Global do Fll Master, bem como sua respectiva segregacao, encontra-se
disponivel na Plataforma de Transparéncia de Taxas da ANBIMA (ANBIMA Data), mediante consulta pelo
nome do Fll Master e/ou por seu CNPJ, disponivel através do link: https://data.anbima.com.br/.

O regulamento do FIl Master prevé que na hipdtese de (a) destituicdo da Gestora sem Justa Causa; ou
(b) Renuncia Motivada da Gestora; além do pagamento da parcela da Taxa Global do Fll Master devida
a Gestora a titulo de taxa de gestdo do FIl Master (“Taxa de Gestdo do FIl Master”) até a data em que
ocorrer a sua efetiva substituicdo (inclusive), a Gestora fard jus ao recebimento de remuneracdo
complementar equivalente a 12 (doze) meses do valor original da Taxa de Gestao do FIl Master devida
a Gestora, calculada com base no patrimonio liquido do Fll Master, apurada no més subsequente a data
do envio da notificacdo pela Administradora a Gestora informando sobre a destituicdo da Gestora sem
Justa Causa ou a data do envio da comunicagdo da Renuncia Motivada pela Gestora a Administradora,
conforme o caso, por meio de endereco eletronico (“Remuneracdo Extraordinaria da Gestora no Fll
Master").

A Remuneracdo Extraordinaria da Gestora no FIl Master seréa integralmente suportada pelo novo gestor
a ser contratado em substituicdo a Gestora (“Novo Gestor”), sendo certo que em nenhuma hipotese a
Remuneracdo Extraordinaria da Gestora no FIl Master serd deduzida, direta ou indiretamente, do
patriménio liquido do FIl Master, cabendo a Administradora, no ambito de suas atribui¢des, condicionar
a eficacia da contratacdo do Novo Gestor a comprovagao e concordancia do cumprimento, pelo Novo
Gestor, da obrigagdo de pagamento da Remuneracdo Extraordinaria da Gestora no Fll Master pelo Novo
Gestor.

Para fins de esclarecimento, abaixo as definicbes de “Justa Causa” e “Renudncia Motivada da Gestora”
previstas no regulamento do FIl Master:

“Justa Causa” significa a pratica dos seguintes atos ou situagdes pela Gestora ou pelo Consultor
Especializado, conforme o caso: (i) descumprimento de obrigac¢des, deveres ou atribui¢des previstas no
Regulamento, na legislacdo e na regulamentacdo aplicavel, que tenha impacto material para o Fundo,
para a Classe ou para os Cotistas, conforme determinado por sentenga arbitral final ou sentenca judicial
contra a qual ndo caiba recurso com efeitos suspensivos; (ii) culpa grave, dolo, ma-fé ou fraude no
desempenho de suas fungdes e responsabilidades nos termos do Regulamento, conforme determinado
por sentenca arbitral final ou sentenca judicial contra a qual ndo caiba recurso com efeitos suspensivos;
(iii) pratica de crime contra o sistema financeiro, de atos de corrupcédo, de lavagem de dinheiro e/ou
financiamento ao terrorismo, conforme determinado por sentenca judicial contra a qual ndo caiba
recurso com efeitos suspensivos; (iv) pratica de atividades ilicitas no mercado financeiro ou de valores
mobilidrios e/ou prevenindo, restringindo ou impedindo, temporaria ou permanentemente, o exercicio
do direito de atuar, e/ou ter autorizagdo para atuar, nos mercados de valores mobiliarios e/ou financeiro,
conforme determinado por sentenca judicial contra a qual ndo caiba recurso com efeitos suspensivos;
(v) suspensdo ou cancelamento do registro de administrador de carteiras de valores mobilidrios de que
trata a Resolugdo CVM n° 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme alterada; e (vi) a ocorréncia de
decretacdo de faléncia, recuperagao judicial ou extrajudicial da Gestora ou do Consultor Especializado,
conforme o caso, ou, ainda, propositura pela Gestora ou pelo Consultor Especializado, conforme o caso,
de medida antecipatdria referente a tais procedimentos, pedido de conciliagdo e mediacdo, nos termos
previstos no artigo 20-B, §1° da Lein® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada (“Lei 11.101"),
ou ajuizamento de medida cautelar para requerer a antecipacdo total ou parcial dos efeitos do
deferimento do processamento da recuperacdo judicial, nos termos do artigo 6°, §12° da Lei 11.101.

“Renuncia Motivada da Gestora”: Sera configurada (i) caso os Cotistas, reunidos em Assembleia e sem
concordancia da Gestora, promovam qualquer alteracdo no regulamento do Fll Master, no anexo e
apéndices, que: (a) altere a politica de investimento do FIl Master, conforme prevista no anexo do
regulamento do Fll Master; (b) altere a taxa de gestdo e/ou a Remuneracao Extraordinaria da Gestora;
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(c) altere os termos, condicOes e/ou regras relativos as obrigagdes de pagamento previstas nos itens
6.11 a 6.21 do anexo do regulamento do Fll Master, incluindo a Justa Causa, a Rentincia Motivada da
Gestora, substituicdo, descredenciamento ou destituicdo da Gestora, (d) altere as competéncias,
poderes, responsabilidades e obrigagdes da Gestora; (e) aprovem a fusdo, cisdo ou incorporacdo do Fll
Master e/ou (f) ndo elejam nenhum dos 3 (trés) Candidatos indicados pela Gestora a Assembleia para
substituicdo do Consultor Especializado em caso de destitui¢do ou rendncia do Consultor Especializado,
nos termos do item 6.16 do regulamento do Fll Master; (ii) caso os cotistas do Fundo, reunidos em
assembleia do Fundo e sem concordancia da Gestora, promovam qualquer alteracdo no regulamento
do Fundo, no anexo da classe de cotas do Fundo e apéndices de subclasses do Fundo, que: (a) altere a
politica de investimento da classe de cotas do Fundo, conforme prevista em seu anexo; (b) altere os
termos, condicBes e/ou regras relativos as regras aplicaveis a renuncia, substituicdo e/ou destituicdo da
Gestora, (c) altere as competéncias, poderes, responsabilidades e obrigacdes da Gestora; (d) aprovem
a fusdo, cisdo ou incorporacdo do Fundo e/ou da classe de cotas do Fundo; e/ou (iii) caso os cotistas
do Fundo, reunidos em assembleia do Fundo e sem concordancia da Gestora, deliberem pela destituicao
e/ou substituicdo da Gestora.

Remuneracdo do Consultor Especializado

Pelo servigo de consultoria especializada, serd devida pelo FIl Master ao Consultor Especializado, uma
remuneracdo integrante da Taxa de Gestdo do FIl Master, conforme previsto no contrato de consultoria
especializada celebrado entre o Fll Master e o Consultor Especializado (“Remunera¢do do Consultor

Especializado”).

No caso de destituicdo e/ou renincia da Administradora e/ou da Gestora no ambito do Fll Master: (a) os
valores devidos relativos a sua respectiva remuneragdo, conforme aplicavel, serdo pagos pro rata
temporis até a data de seu efetivo desligamento e ndo Ihe serdo devidos quaisquer valores adicionais
apos tal data; e (b) conforme aplicavel, o Fll Master arcara isoladamente com os emolumentos e demais
despesas relativas as transferéncias, a sua respectiva sucessora, da propriedade fiduciaria referentes aos
bens imoveis e direitos integrantes do patrimonio do FIl Master.

O regulamento do FIl Master prevé que na hipotese de (a) destituicdo do Consultor Especializado sem
Justa Causa; ou (b) Renulncia Motivada do Consultor Especializado, e uma vez contratado Novo
Consultor (conforme abaixo definido), além do pagamento da Remuneracdo do Consultor Especializado
até a data em que ocorrer a sua efetiva destituicdo ou rendncia (inclusive), o Consultor Especializado
fara jus ao recebimento de remuneracdo complementar equivalente a 12 (doze) meses do valor original
da Remunerag¢do do Consultor Especializado, calculada com base no patriménio liquido do FIl Master,
apurada no més subsequente a data do envio da notificagdo pela Administradora ao Consultor
Especializado informando sobre a destituicdo do Consultor Especializado sem Justa Causa ou a data do
envio da comunicagdo da rendncia motivada pelo Consultor Especializado a Administradora, conforme
o caso ("Remuneracdo Extraordinaria do Consultor Especializado”).

A Remuneracdo Extraordinaria do Consultor Especializado serd integralmente suportada pelo novo
consultor a ser eventualmente contratado em substituicdo ao novo consultor, conforme aprovado pela
Assembleia ("Novo Consultor”), sendo certo que (i) a Remuneracdo Extraordinaria do Consultor
Especializado nado serad devida ao Consultor Especializado caso ndo ocorra a contratacdo e eleicdo de
Novo Consultor pela Assembleia; e (ii) em nenhuma hipdtese a Remuneracdo do Consultor
Especializado serd deduzida, direta ou indiretamente, do Patriménio Liquido da Classe, cabendo a
Administradora, no ambito de suas atribuicdes, condicionar a eficacia da contratacdo do Novo Consultor
a comprovagao e concordancia do cumprimento, pelo Novo Consultor, da obrigacdo de pagamento da
Remuneracdo Extraordinaria do Consultor Especializado.

Para fins de esclarecimento, abaixo a definicdo de “Renuncia Motivada do Consultor Especializado”
prevista no regulamento do FIl Master:

“Renuncia Motivada do Consultor Especializado”: serd configurada (i) caso os Cotistas, reunidos em
Assembleia e sem concordancia do Consultor Especializado, promovam qualquer alteracdo no
regulamento do FIl Master, no anexo e apéndices, que: (a) altere a politica de investimento do FIl Master,
conforme prevista em seu anexo; (b) altere a Remuneracdo do Consultor Especializado e/ou a
Remuneracdo Extraordinaria do Consultor Especializado; (c) altere os termos, condi¢cbes e/ou regras
relativos as obrigacdes de pagamento previstas nos itens 6.11 a 6.21 do anexo do regulamento do Fll
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Master, incluindo a Justa Causa, a Renlncia Motivada do Consultor Especializado, substituicdo, ou
destituicdo do Consultor Especializado, (d) altere as competéncias, poderes, responsabilidades e
obrigacdes do Consultor Especializado e/ou (e) ndo elejam nenhum dos 3 (trés) Candidatos indicados
pelo Consultor Especializado a Assembleia para substituicdo da Gestora em caso de destituicdo ou
renincia da Gestora, nos termos do item 6.16 do regulamento; do FIl Master (ii) caso os cotistas do
Fundo, reunidos em assembleia do Fundo e sem concordancia do Consultor Especializado, promovam
qualquer alteragdo no regulamento do Fundo, no anexo da classe de cotas do Fundo e apéndices de
subclasses do Fundo, que: (a) altere a politica de investimento da classe de cotas do Fundo, conforme
prevista em seu anexo; (b) altere os termos, condi¢des e/ou regras relativos as regras aplicaveis a
renlncia, substituicdo e/ou destituicdo do Consultor Especializado, (c) altere as competéncias, poderes,
responsabilidades e obrigagdes do Consultor Especializado; (d) aprovem a fusao, cisdo ou incorporacao
do Fundo e/ou da classe de cotas do Fundo; e/ou (iii) caso os cotistas do Fundo, reunidos em assembleia
do Fundo e sem concordancia do Consultor Especializado, deliberem pela destituicdo e/ou substituicdo
do Consultor Especializado.

Taxa Maxima de Distribuicdo: Tendo em vista que o Fundo e o Fll Master tém natureza de classes
fechadas, a taxa e as despesas com a distribuicdo de cotas do Fundo e do Fll Master serdo descritas nos
documentos da oferta de cada emissdo de cotas, conforme aplicavel. Sem prejuizo do disposto acima,
adicionalmente a Taxa Maxima de Distribuicdo, em linha com o Oficio Circular n°® 6/2024/CVM/SIN,
considerando que no ambito da operacionalizagdo do Fundo e do FIl Master os prestadores de servigo
de distribuicdo de Cotas e do cotas de emissdo do FIl Master poderdo ser contratados e remunerados
de forma continua pela prestacdo de servico relacionado ao mecanismo de distribuicdo por conta e
ordem, as taxas segregadas dos prestadores de servi¢o poderdo ser consultadas por meio da Plataforma
de Transparéncia de Taxas no endereco: www.data.anbima.com/busca/transparencia-de-taxas-de-
fundos.

A cada emissdo de Cotas, a Classe poderd, a exclusivo critério da Administradora, de acordo com
recomendacdo da Gestora, cobrar uma taxa de distribuicdo primaria, a qual sera paga pelos subscritores
das Cotas no ato da subscri¢do primaria das Cotas.

Politica de amortizacao e de distribuicao de resultados

Semestralmente, a Administradora distribuird aos Cotistas, independentemente da realizacdo de
Assembleia Especial de Cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos pela
Classe, se houver, apurados segundo o regime de caixa, conforme previsto no paragrafo Unico do artigo
10 da Lei 8.668 e no Oficio CVM/SIN/SNC/N° 1/2014, até o limite do lucro apurado conforme a
regulamentacdo aplicavel, consubstanciados em balangos ou balancetes encerrados em 30 de junho e
31 de dezembro de cada ano. Esse percentual minimo serad observado apenas semestralmente, sendo
que os adiantamentos realizados mensalmente poderdo nao atingir o referido minimo estabelecido.

Havendo disponibilidades, os rendimentos auferidos poderdo ser distribuidos mensalmente aos
Cotistas, a critério da Administradora e em comum acordo com a Gestora, até o 5° (quinto) Dia Util do
més subsequente ao do recebimento dos recursos pela Classe (“Data de Pagamento”), a titulo de
antecipacdo dos rendimentos semestrais, observada a Cascata de Pagamentos. Observado o disposto
no item 9.1 do Anexo ao Regulamento, eventual saldo de resultado néo distribuido como antecipagéo,
observada a Cascata de Pagamentos, serd pago no prazo méaximo de 10 (dez) Dias Uteis apds o
encerramento dos balangos semestrais, podendo referido saldo ter outra destinacdo dada pela
Assembleia Especial de Cotistas, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela
Gestora.

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

Observada a obrigacdo estabelecida acima, durante o Periodo de Investimento, a Gestora podera
decidir/recomendar pelo reinvestimento dos recursos originados com a aliena¢ao dos Ativos eventualmente
integrantes da carteira da Classe, observados os limites previstos na regulamentacéo e legislagdo aplicaveis.

Fardo jus ao recebimento de qualquer valor devido aos Cotistas nos termos do Anexo | ao Regulamento,
aqueles que sejam Cotistas ao final do Dia Util imediatamente anterior a respectiva data do pagamento.
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Para fins de apuracdo de resultados, a Classe mantera registro contabil das aquisi¢cdes, locag¢des,
arrendamentos ou revendas dos imdveis integrantes de sua carteira.

A Gestora, com o objetivo de provisionar recursos para o pagamento de eventuais despesas
extraordinarias da Classe, podera reter até 5% (cinco por cento) dos lucros apurados semestralmente
pelo Fundo ("Reserva de Despesas”).Caso as reservas mantidas no patriménio da Classe venham a ser
insuficientes, tenham seu valor reduzido ou integralmente consumido, a Administradora, mediante
notificacdo recebida da Gestora, a seu critério, devera convocar, nos termos do Regulamento,
Assembleia de Cotistas para discussdo de solucdes alternativas a venda dos ativos e imdveis.

A Classe podera realizar a amortizacdo das Cotas, proporcionalmente ao montante que o valor de cada
Cota representa relativamente ao Patriménio Liquido da Classe.

Informacgoes sobre os quéruns minimos estabelecidos para as deliberagoes das assembleias gerais
de titulares de Cotas

A Assembleia de Cotistas se instala com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista.

As deliberagdes da Assembleia de Cotistas deverao ser tomadas por votos dos Cotistas que representem
0s seguintes quoruns:

Matéria | Quoérum de Deliberacao

(i) as demonstrac¢des contabeis do Fundo; Maioria dos votos dos Cotistas presentes

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

(i) a destituicdo ou substituicdo da Administradora;

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

(iii) destituicdo ou substituicdo da Gestora (inclusive a
substituicdo pela Gestora Sucessora) e/ou do
Consultor Especializado e escolha de seu substituto;

(iv) exceto até o limite de Capital Autorizado, a
emissao e distribuicdo de novas Cotas, bem como
definir se os Cotistas possuirdo direito de preferéncia
na subscricao das novas Cotas;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes

(v) a substituicdo do Custodiante; Maioria dos votos dos Cotistas presentes

Maioria dos votos dos Cotistas presentes, desde que representem: (i)
(vi) a fusdo, a incorporacao, a cisdo, total ou parcial, 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das Cotas emitidas, quando
a transformacao ou a liquidacgdo da Classe; a Classe tiver mais de 100 (cem) Cotistas, ou (ii) metade, no minimo, das
Cotas emitidas, quando a Classe tiver até 100 (cem) Cotistas

(vii) a alteragdo do Regulamento ou Apéndices nas
matérias que ndo estejam sujeitas a deliberacdo Maioria dos votos dos Cotistas presentes
especifica nos termos deste item;

(viii) o plano de resolugdo do Patrimonio Liquido

. Maioria dos votos dos Cotistas presentes
negativo da Classe;

(ix) o pedido de declaracdo judicial de insolvéncia

. ) . Maioria dos votos dos Cotistas presentes
da Classe e as demais alternativas previstas;

(x) o plano de liquidacdo elaborado pelos Prestadores

) . L o Maioria dos votos dos Cotistas presentes
de Servigos Essenciais, nas hipoteses cabiveis;

(xi) a alteracdo do mercado em que as Cotas séo

o X I Maioria dos votos dos Cotistas presentes
admitidas a negociagao;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes, desde que representem:
(xii) a apreciacdo do laudo de avaliagdo de bens e (i) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das Cotas emitidas, quando
direitos utilizados na integralizacdo de Cotas; a Classe tiver mais de 100 (cem) Cotistas, ou (ii) metade, no minimo, das
Cotas emitidas, quando a Classe tiver até 100 (cem) Cotistas

(xiii) a eleicdo e a destituicdo de representante dos
Cotistas, a fixagcdo de sua remuneragao, se houver, e
aprovacao do valor maximo das despesas que Maioria dos votos dos Cotistas presentes
poderao ser incorridas no exercicio de sua atividade,
caso aplicavel;
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Matéria

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

Quérum de Deliberacao

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

(xv) a orientacdo de voto a ser proferida pela Classe
em assembleia de cotistas do Fll Master que delibere
sobre as Matérias Qualificadas, nos termos do item
11.17 do Anexo ao Regulamento;

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

(xvi) o uso de Ativos para prestar fianca, aval aceite
ou coobrigar-se sob qualgquer forma, ou a constituicdo
de 6nus reais sobre os Ativos integrantes do
patrimonio do Fundo, nos termos do item 5.13(d)
acima;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes

(xvi) a alteragdo de qualquer matéria relacionada a
Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo, quando
aplicavel, exceto se tal alteragdo envolver a reducdo
das referidas taxas, nos termos do inciso Ill, do
artigo 52, da parte geral da Resolugdo CVM 175;

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

(xvii) a alteracdo de qualquer matéria relacionada a
Remuneracdo Extraordinaria da Gestora, e a
Remuneracdo Extraordinaria do Consultor
Especializado, quando aplicavel;

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

(xviii) a eventual contratagdo da Administradora,
Gestora, consultoria especializada ou partes a elas
relacionadas para o exercicio da funcdo de formador
de mercado; e

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

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

(xix) a alteracdo de quaisquer caracteristicas das
Cotas.

As deliberacdes da Assembleia de Cotistas serdo tomadas, preferencialmente, por meio de processo de
consulta formal, por meio eletrénico, dirigido pela Administradora a cada Cotista, sem a necessidade de
reunido dos Cotistas.

A consulta formal sera formalizada pelo envio de comunicacdo pela Administradora a todos os Cotistas,
nos termos do item 13 do Anexo ao Regulamento, que devera conter todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto.

Sem prejuizo do disposto nos itens acima, na hipotese de convocacdo de assembleia de cotistas do Fll
Master para deliberar sobre as seguintes matérias do Fll Master: (i) alteracdo da politica de investimento
do FIl Master; (ii) destituicao ou substituicdo da Gestora e/ou do Consultor Especializado; (iii) aprovacao
dos atos que configurem potenciais conflitos de interesses com a Gestora; (iv) prorrogacao do prazo de
duracdo da subclasse de cotas do FlIl Master; (v) fusdo, incorporacdo, cisdo (total ou parcial) e
transformacao do FIl Master, ressalvada a oferta e/ou a emissdo de Cotas Subordinadas do Fll Master
destinada exclusivamente ao reenquadramento e/ou a recomposicdo do indice de subordinagdo do Fll
Master, a qual independera de consulta prévia aos titulares de cotas do Fundo; (vi) alteracdo das
caracteristicas das cotas da subclasse do FIl Master detidas pela Classe previstas no respectivo apéndice;
(vii) plano de resolucdo do patrimonio liquido negativo do Fll Master; e (viii) aumento de qualquer taxa
e/ou remuneracdo devida a Gestora ou ao Consultor Especializado (em conjunto, “Matérias
Qualificadas”), a Gestora devera consultar os Cotistas, por meio de consulta formal ou Assembleia a ser
convocada nos termos deste Regulamento, para definir ou deliberar sobre o voto a ser proferido pela
Gestora, na qualidade de representante da Classe, na assembleia de cotistas do Fll Master que delibere
sobre tais Matérias Qualificadas.

O voto a ser exercido em nome do Fundo, representado pela Gestora, em assembleia geral de cotistas
do Fll Master para deliberar sobre as Matérias Qualificadas devera discriminar quantitativamente os
votos individualmente proferidos por cada cotista ou investidor do Fundo, sendo que tais votos serdo
computados, pela Administradora, refletindo o voto individual de cada cotista ou investidor indireto do
FIl Master por meio do Fundo e considerando a participacdo indireta de cada cotista ou investidor do

115



Fundo no Fll Master. Para fins de cOmputo dos votos do Fundo na respectiva assembleia geral de cotistas
ou consulta formal do Fll Master, serdo considerados os votos proferidos por cada cotista ou investidor
do Fundo na consulta formal ou na Assembleia Geral do Fundo, como se tal voto fosse proferido
diretamente pelo referido cotista ou investidor na assembleia geral de cotistas ou consulta formal do FllI
Master, considerando a participacao indiretamente detida por tal cotista ou investidor no Fll Master.

Politica de Voto

A Classe exercera seu direito de voto em relagdo aos ativos investidos em observancia aos principios,
processo decisorio e matérias constantes da politica de exercicio de direito de voto da Gestora,
disponibilizada no seu site, no endereco https://www.brzinvestimentos.com.br/.

Perfil da Administradora

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

rayo capital

Perfil da Gestora

A BRZ Investimentos é uma gestora brasileira independente com atuacdo em investimento de recursos
de terceiros em linhas de negdcios complementares: Crédito Privado, Infraestrutura e Private Equity.

Com um histérico de mais de 20 (vinte) anos no mercado brasileiro, a Gestora conta com um time de
sécios com grande experiéncia nos setores em que atuam e um quadro de colaboradores qualificados,
em um ambiente que valoriza performance, meritocracia, ética e relacionamentos de longo prazo.
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Com uma cultura de partnership, os socios e profissionais da Gestora sdo investidores em suas préprias
estratégias, reforcando o alinhamento de interesses e o comprometimento com a entrega de retornos
diferenciados e a preservacao de capital.

Ao longo dos anos, a Gestora ja realizou mais de 20 (vinte) investimentos em participacdes societarias,
sendo 10 (dez) em projetos de Infraestrutura, além de ter captado mais de 40 (quarenta) fundos em
Crédito Privado.

Em maio de 2026, a Gestora contava com aproximadamente R$ 4.500.000.000,00 (quatro bilhdes e
quinhentos mil reais) em ativos sob gestdo (AuM), sendo R$ 3.100.000.000,00 (trés bilhdes e cem mil
reais) em Crédito Privado e o restante nas estratégias de participa¢des (Infraestrutura e Private Equity).
A gestdo dos ativos é apoiada por um time de mais de 30 (trinta) profissionais, incluindo estrutura
interna de suporte juridico, backoffice, compliance, risco e TI.

Atualmente, a Gestora conta com um time de 8 (oito) socios, todos com formacdo e experiéncia em
investimentos (crédito e participacdes), bem como ampla vivéncia no setor de infraestrutura.

Histérico da Gestora

Inicialmente chamada de GP Administracdo de Recursos, a Gestora iniciou sua trajetoria incubada na
GP Investimentos - 12 gestora de fundos de private equity brasileira, entre os anos de 1998 e 2006.
No ano seguinte, com a segregacdo da estrutura administrativa da entdo controladora, passou a operar
sob o nome BRZ Investimentos.

Em 2006, a Gestora captou seu primeiro fundo de infraestrutura generalista ("Logistica Brasil FIP"), que
investiu em 6 companhias, inclusive no projeto greenfield de terminal portuario (“Porto Itapod”), hoje
um dos portos mais eficientes e que mais cresce no Brasil, cujo desinvestimento do ativo retornou aos
cotistas do Logistica Brasil FIP um MOIC de 7,9x e uma TIR de 20,3% a.a.
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No ano seguinte, a Gestora levantou recursos para seu primeiro fundo de participacdes em Private Equity
("Empreendedor Brasil FMIEE") e estruturou seu primeiro fundo exclusivo de crédito privado com a
Sabesp Previdéncia ("PPM"), fundo que esta ainda ativo e conta com um track record operacional de
mais de 19 (dezenove) anos.

O fundo PPM foi o pioneiro dos fundos de crédito privado da Gestora, com uma estratégia de alocagado
em papéis high grade, e que também busca rentabilidade diferenciada por meio da composicdo de
parte da carteira em ativos estruturados.

Em 2009, com o crescimento do mercado de securitizacdo de ativos e desintermediacdo bancaria, a
Gestora idealizou e expandiu seu portfdlio de atuacdo com a criacdo do pioneiro fundo Multi Recebiveis
("BRZ MR 1") - FIC-FIM. A rentabilidade do fundo foi de CDI+ 2,3% a.a. (retorno nominal de 68,1% desde
o inicio). O BRZ MR | tinha como objetivo investir em FIDCs com regras de diversificacdo, rating minimo,
alto nivel de governanga, entre outras.

Em 2010, com o BRZ MR | ja captado, a Gestora estruturou 2 (dois) fundos estruturados: o primeiro, um
FIDC em parceria com a Financeira Lecca, investia em recebiveis de crédito consignado, e o segundo
FIDC, em parceria com a Embraer que financiava sua cadeia de fornecedores.
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Ainda em 2010, foram captados os fundos de investimento em participacdes “Brasil Agronegocio FIP” e “Brasil
Sustentabilidade FIP”, este Ultimo um dos primeiros a abordar explicitamente a tematica de ESG no Brasil.

Movimento este que precedeu o compromisso da gestora firmado em 2011 de se tornar uma das
primeiras signatarias do PRI - Principles for Responsible Investments no Brasil. Dois anos depois, em
2012, a Gestora captou o "Brasil Portos e Ativos Logisticos FIP”, fundo que perseguiu a estratégia de
investimento em participacdes em ativos de infraestrutura logistica com destaque para o setor portuario.

Em 2011, a Gestora estruturou os dois Ultimos FIDCs investidos pelo BRZ MR I: o “FIDC BRZ FICSA Auto”,
gue comprava carteiras de financiamento de veiculos do Banco FICSA, e o “FIDC Exodus llI", fruto de
uma parceria com a SRM, originadora de duplicatas para desconto no FIDC. Com o fundo 100%
investido, a Gestora seguiu com o processo de acompanhamento, elaborando relatérios de crédito
mensais para cada FIDC e organizando Comités Consultivos bimestrais. Durante todo o periodo, a
Gestora agiu de maneira proativa, com o objetivo de defender os melhores interesses de seus cotistas
e receber tanto o principal quanto os juros pretendidos. Em 21 de outubro de 2014, o fundo foi
encerrado, com os recursos dos dois Ultimos FIDCs devolvidos aos cotistas seniores.

INVESTIMENTOS
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Em 2012, a Gestora captou o “Brasil Portos e Ativos Logisticos FIP”, fundo que perseguiu a estratégia de
investimento em participacdes em ativos de infraestrutura logistica com destaque para o setor portuario.

Em 2013, com o objetivo de dar continuidade a bem-sucedida familia de Multi Recebiveis, foi criado o
segundo fundo, "BRZ MR II" - FIC-FIM. Com uma estratégia similar ao primeiro fundo da familia, o foco
de investimento foi crédito estruturado com originagcdo também proprietaria. O fundo foi criado em
janeiro de 2013 e encerrado em marco de 2019, periodo de forte sensibilidade na economia brasileira,
marcado pelo impeachment da ex-presidente Dilma. A despeito do cenario macroeconémico adverso,
o fundo obteve rentabilidade de CDI+0,8% a.a. (retorno nominal de 93,1% desde o inicio), conseguindo
preservar o capital e gerar retorno aos investidores. O BRZ MR Il era composto pelos seguintes veiculos:
(i) “FIDC SB Multissetorial”: desconto de recebiveis comerciais, performados e originados nos segmentos
comercial, industrial e de prestacdo de servicos; (ii) “FIDC BRZ Agro”: ativo em um CRA (Certificado de
Recebiveis do Agronegdcio) da Jalles Machado (B3: JALL3); (iii) “FIDC BRZ Imobiliario”: aquisicdo de um
CRI (Certificado de Recebiveis Imobiliarios) da Brookfield; e (iv) “FIDC Omni Veiculos IX": focado na
aquisicdo de direitos creditérios originados da concessdo de financiamento de veiculos leves e pesados.

Ao longo dos anos subsequentes, a gestora avancou com a criacdo de mais fundos exclusivos da
estratégia de estruturados, com perfil de maior risco-retorno, como os Fundos de Crédito Estruturados
"Baltico I" (2013) e "Baltico II" (2015). O fundo Baltico |, finalizado em agosto de 2024, obteve
rentabilidade equivalente a CDI+3,1% a.a. (retorno nominal de 277,1% desde o inicio). O fundo Baltico
Il esta ativo atualmente e apresenta, até setembro de 2024, rentabilidade equivalente a CDI+4,3% a.a.
(retorno nominal de 263,51% desde o inicio).
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Entre 2014 e 2020, devido a forte atuacdo no segmento institucional e ao histérico comprovado na
gestdo de Crédito Privado, a Gestora expandiu suas operacdes significativamente. Durante esse periodo,
a empresa criou diversos mandatos exclusivos para investidores institucionais brasileiros. Entre os
clientes atendidos destacam-se Baneses, Metrus e PREVISC. Essa expansdo reflete a confianca dos
investidores na expertise da Gestora na gestdo de crédito estruturado e privado, permitindo a criacdo
de solucdes personalizadas que atendem as necessidades especificas de grandes instituigoes.

A capacidade de oferecer retornos consistentes e gerenciar riscos de maneira eficiente foi crucial para o
crescimento e fortalecimento das parcerias com essas instituicdes de renome. No final da década, em
2018, os sécios gestores da Gestora iniciaram um movimento de management buyout da participagdo
remanescente da GP Investimentos na Gestora. Este movimento foi seguido pelo lancamento de novas
iniciativas, incluindo a captacdo de fundo de crédito High Grade para clientes individuais (varejo) e
parceria estratégica com a Resseguradora IRB para o 6° fundo exclusivo de crédito.

Em 2020, foi realizada a captacdo do “BRZ Infra Portos FIP IE (BRZP11)", fundo de investimento em
participacdes em infraestrutura, cujas cotas sdo negociadas na B3 em uma base de mais de 3.510
investidores (Abr/26). O fundo permite que investidores acessem indiretamente, através da B3, o capital
social de um dos melhores terminais portuarios de contéineres do Brasil, o Porto Itapoa.

Ao longo de 2020 até a presente data, a area de crédito privado da Gestora estruturou uma série de
iniciativas e fundos no segmento. Entre essas, destacam-se a criacdo de uma familia de produtos de
crédito consignado publico (Federal, Estadual e Municipal) e a implementacdo de cinco FIDCs
multicedente/multisacado em parceria com as consultorias Davos, Emuna, Goal e Unita, além de um
FIDC de precatérios com a HCAM e um FIDC imobilidrio em parceria com o Consultor Especializado.
Essas estratégias, combinadas, ja captaram compromissos de investimento superiores a R$ 2,0 bilhges.

Em 2023, em reconhecimento ao desempenho na gestdo de crédito privado, a Gestora foi publicamente
reconhecida pela Moody's, agéncia internacional de risco, como “A Melhor Gestora de Crédito Privado”.
A Gestora se destacou em uma avaliagdo que envolveu 54 (cinquenta e quatro) gestoras em 6 (seis)
diferentes categorias. Este reconhecimento reforca a posicdo da Gestora como uma das principais
gestoras independentes no segmento de crédito privado, evidenciando sua capacidade de entregar
resultados consistentes por meio de estruturas inovadoras e eficientes.

Perfil do Consultor Especializado

A Rayo Capital é uma consultoria especializada em crédito estruturado com foco no mercado imobiliario
brasileiro. Atua na originagdo, andlise, estruturacdo e monitoramento de operac¢des de crédito privado,
apoiando gestores e investidores na construcdo de carteiras com elevado padrdo de diligéncia,
governanca e gestao de risco.

A atuagdo do Consultor Especializado combina profundo conhecimento do setor imobilidrio com
experiéncia em mercado de capitais, permitindo estruturar solu¢des de financiamento para diferentes
perfis de incorporadores e empreendedores. Seu processo de analise contempla aspectos financeiros,
juridicos, comerciais e de execucdo dos projetos, buscando identificar opera¢des com adequada relagdo
entre risco e retorno.

Como consultora especializada, a Rayo participa ativamente da avaliagdo, recomendagdo e
acompanhamento dos ativos elegiveis ao fundo, contribuindo para a manutencdo da qualidade da
carteira e para o alinhamento dos interesses entre investidores e originadores.

Histoérico do Consultor Especializado

Fundada em 2024, a Rayo Capital consolidou-se como uma boutique independente especializada em
crédito imobiliario estruturado. Desde o inicio de suas atividades, avaliou mais de R$ 608 milhdes em
oportunidades de investimento, analisando aproximadamente 183 operacbes e participando da
estruturacdo de financiamentos para incorporadoras de diferentes portes e segmentos do mercado
residencial.
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A equipe reune profissionais com extensa experiéncia em wealth management, asset management,
crédito estruturado e mercado imobilidrio, acumulando atuagdo na estruturacao de FIDCs, CRIs, fundos
imobilidrios e operacbes de crédito privado. Ao longo de sua trajetéria, o Consultor Especializado
desenvolveu uma metodologia prépria de andlise, baseada em rigor técnico, proximidade com os
empreendedores e acompanhamento continuo dos projetos financiados.

Seu posicionamento é pautado pela independéncia na analise de crédito, disciplina na gestao de riscos
e compromisso com a transparéncia, caracteristicas que vém permitindo a construcdo de
relacionamentos de longo prazo com investidores institucionais, family offices, incorporadoras e demais
participantes do mercado de capitais.

Regras de Tributacdo do Fundo

A presente Secdo destina-se a tracar breves consideracées a respeito do tratamento tributdrio a que estéo
sujeitos o Fundo e seus cotistas. As informacdes abaixo baseiam-se na legislacdo pdtria vigente a época
da elaboragdo deste Prospecto. Alguns titulares de Cotas do Fundo podem estar sujeitos a tributacdo
especifica, dependendo de sua qualificacdo ou localizacdo. Os Investidores ndo devem considerar
unicamente as informacées contidas neste Prospecto para fins de avaliar o investimento no Fundo,
devendo consultar seus préprios assessores juridicos a respeito das regras vigentes a época de cada
investimento e dos impactos tributdrios vinculados as peculiaridades de cada operacdo.
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Para fins do disposto abaixo:

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

"IOF/Cambio” significa o Imposto sobre Operacbes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos
ou Valores Mobiliarios, que incide sobre operag¢des relativas a cambio.

INVESTIMENTOS
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“IR" significa o Imposto de Renda.
Tributacdo Aplicavel aos cotistas do Fundo

A) IOF/Titulos

O |OF/Titulos incide a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor do resgate, liquidagéo, cesséo
ou repactuacao das Cotas, conforme preveem os artigos 28 e 32 do Decreto 6.306, mas a cobranca do
imposto fica limitada a percentuais do rendimento previstos em tabela regressiva anexa ao Decreto
6.306, a depender do prazo do investimento, ficando sujeita a aliquota de 0% apds 30 (trinta) dias. As
operagdes do mercado de renda variavel ficam sujeitas a aliquota zero.

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

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

Nos termos dos artigos 29 e 30 do Decreto 6.306, aplica-se a aliquota de 1,50% (um inteiro e cinquenta
centésimos por cento) nas operagdes com titulos e valores mobiliarios de renda fixa e de renda variavel,
efetuadas com recursos provenientes de aplicacdes feitas por investidores estrangeiros em cotas de
Fundo de Investimento Imobiliario, observado o limite de (i) 5% (cinco por cento) caso o fundo ja esteja
constituido e em funcionamento regular, até um ano da data do registro das cotas na CVM; ou
(ii) 10% (dez por cento) caso o fundo ndo esteja constituido ou ndo entre em funcionamento regular.

B) IOF/Cambio

As operacdes de cambio realizadas por investidores estrangeiros para fins de investimento nos
mercados financeiros e de capitais, incluindo investimentos em Cotas do Fundo e/ou retorno ao exterior
dos recursos aplicados estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do IOF/Cambio, conforme prevé
o artigo 15-B, incisos Ill e XVI, do Decreto 6.306. Atualmente, as operacdes de cambio realizadas para
remessa de juros sobre o capital proprio e dividendos ao exterior também estdo sujeitas a aliquota de
0% (zero por cento) do IOF/Cambio, nos termos do inciso Xlll, do artigo 15-B, do Decreto 6.306.
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Em qualquer caso, Poder Executivo estd autorizado a majorar a qualquer tempo a aliquota do
IOF/Cambio até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento), sendo que tal aumento devera ter
somente efeitos prospectivos.

0 IR

O IR devido pelos cotistas do Fundo tomara por base: (i) a residéncia dos cotistas do Fundo, isto &, Brasil
ou Exterior; e (ii) alguns eventos financeiros que caracterizam a obtencao de rendimento, quais sejam, a
cessao ou alienacao, o resgate e a amortizacao de Cotas do Fundo, e a distribuicdo de lucros pelo Fundo.

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

(i) Cotistas residentes no Brasil

Os ganhos auferidos na cessdo ou alienacdo, amortizacdo e resgate das Cotas, bem como os
rendimentos distribuidos pelo Fundo, apurados de acordo com o regime de caixa, sujeitam-se ao IR
retido na fonte (“IRRF") a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos do artigo 37 da Instrucdo
Normativa n® 1.585, de 31 de agosto de 2015 (“Instrucdo RFB 1.585"), devendo o tributo ser apurado da
seguinte forma:
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a) Beneficiario pessoa fisica: o ganho de capital devera ser apurado de acordo com as regras aplicaveis
aos ganhos de capital auferidos na alienacdo de bens e direitos de qualquer natureza quando a alienagéo
for realizada fora da bolsa de valores ou como ganho liquido, de acordo com as regras aplicaveis as
operagdes de renda variavel, quando a alienagdo ocorrer em bolsa; e

b) Beneficiario pessoa juridica: o ganho liquido sera apurado de acordo com as regras aplicaveis as
operagdes de renda variavel quando a alienacao for realizada dentro ou fora da bolsa de valores.
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Na distribuicdo de rendimentos ou no resgate de Cotas, o IR incidente sera retido na fonte, enquanto
na cessdo ou alienagdo das Cotas, devera ser recolhido pelo préprio Cotista, conforme as mesmas
normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em operac¢des de renda variavel.

O IR pago sera considerado: (i) definitivo, no caso de investidores pessoas fisicas; e (ii) antecipacdo do
Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (“IRPJ") para os investidores pessoa juridica (nos regimes
de lucro presumido, real e arbitrado). Ademais, no caso de pessoa juridica, o ganho serd incluido na
base de calculo da CSLL.

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

Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas juridicas ndo-financeiras tributadas sob a sistematica
ndo cumulativa, sujeitam-se a contribuicdo ao PIS e a COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco
centésimos por cento) e 4% (quatro por cento), respectivamente conforme Decreto n°® 8.426, de 1° de
abril de 2015. Por outro lado, no caso de pessoas juridicas ndo-financeiras que apurem as contribuicdes
pela sistematica cumulativa, os ganhos e rendimentos distribuidos pelo FIl ndo integram a base de
calculo das contribuicdes do Programa de Integracdo Social (“PIS") e da Contribuicdo para o
Financiamento da Seguridade Social ("COFINS").

Sem prejuizo da tributacdo acima, conforme prevé o artigo 63 da Instrucdo RFB 1.585, haveré a retencéo
do IRRF a aliquota de 0,005% (cinco milésimos por cento) sobre os ganhos decorrentes de negociacdes
em ambiente de bolsa, mercado de balcdo organizado ou mercado de balcdo ndo organizado com
intermediacéo.

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

(ii) Cotistas residentes no exterior

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

Todavia, nos termos do artigo 89, inciso Il, da Instru¢do RFB 1.585, os ganhos auferidos pelos
investidores estrangeiros na cessao ou alienagdo, amortizacdo e resgate das Cotas, bem como os
rendimentos distribuidos pelo Fundo serdo tributados a aliquota de 15% (quinze por cento). Esse
tratamento privilegiado aplica-se aos investidores estrangeiros que, cumulativamente, (i) ndo sejam
residentes ou domiciliados em pais ou jurisdicdo com tributacdo favorecida; e (ii) cujo investimento nas
Cotas do Fundo seja realizado nos termos da Resolucdo Conjunta n° 13, de 03 de dezembro de 2024,
do Banco Central do Brasil e da CVM.. Os ganhos de capital auferidos pelos investidores na cessao ou
alienacdo das Cotas em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado que atendam aos
requisitos acima podem estar sujeitos a um tratamento especifico (e.g. a isencdo de IR prevista para
pessoa fisica com residéncia no Brasil e investimento em Fundo de Investimento Imobiliario, conforme
acima, alcanca as operagdes realizadas por pessoas fisicas residentes no exterior, inclusive em pais com
tributacdo favorecida). Para maiores informagdes sobre o assunto, aconselhamos que os investidores
consultem seus assessores legais. Por outro lado, os rendimentos distribuidos aos cotistas em JTF
decorrentes de investimento em Fll estdo sujeitos a incidéncia do IRRF a aliquota de 20% (vinte por
cento) tal como previsto para investidores residentes no Brasil.

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

Ademais, de acordo com o atual entendimento da RFB sobre o tema, os rendimentos distribuidos pelo
Fundo aos Cotistas pessoas fisicas residentes no exterior, inclusive em JTF, sdo isentos de tributacao pelo
IRRF, conforme as mesmas regras anteriormente descritas para cotistas pessoas fisicas residentes no
Brasil.

Tributacdo aplicavel ao Fundo

A) IOF/Titulos

Conforme prevé o artigo 32, paragrafo 2°, inciso Il, do Decreto 6.306, as aplicacdes realizadas pelo Fundo
estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do IOF/Titulos, mas o Poder Executivo estad autorizado
a majorar essa aliquota até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia,
cuja aplicabilidade podera ser imediata.

N&o sera aplicada a aliquota de 0% (zero por cento) quando o Fundo detiver opera¢des com titulos e
valores mobilidrios de renda fixa e de renda variavel efetuadas com recursos provenientes de aplicagdes
feitas por investidores estrangeiros em Cotas do Fundo, ocasido na qual serd aplicada a correspondente
aliquota, conforme o caso, nos termos da legislagdo aplicavel.

B) IR

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

Ademais, como a politica do Fundo é no sentido de destinar recursos preferencialmente a aquisicdo de
ativos financeiros imobiliarios, em especial cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio, conforme item
"Destinacdo de Recursos" acima, o Fundo se poderd se beneficiar de dispositivos da legislacdo de
regéncia que determinam que ndo estdo sujeitos ao IRRF os rendimentos auferidos em decorréncia de

aplicagdes nos seguintes Ativos: (i) letras hipotecarias; (ii) CRI; (iii) letras de crédito imobilidrio; e
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(iv) cotas de Fundos de Investimento Imobiliario e de Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais, quando admitidas a negocia¢do exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de
balcdo organizado e que cumpram com os demais requisitos previstos para a isencdo aplicavel aos
rendimentos auferidos por pessoas fisicas, acima mencionados.

Como a politica do Fundo é no sentido de destinar recursos preferencialmente a aquisicdo de ativos
financeiros imobilidrios, em especial cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio, conforme item
"Destinacdo de Recursos" acima, o Fundo se beneficiard da ndo sujeicdo ao IRRF dos rendimentos
auferidos nas aplicagdes desses ativos.

Excepcionalmente, caso o Fundo venha a investir em ativos financeiros de renda fixa ou de renda variavel
distintos daqueles listados acima, os rendimentos e ganhos liquidos auferidos estardo sujeitos a
incidéncia do IR de acordo com as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas em geral. Neste caso,
o imposto pago pela carteira do Fundo podera ser compensado com o IRRF a ser retido na fonte pelo
Fundo quando da distribuicdo de rendimentos e ganhos de capital aos seus cotistas de forma
proporcional, exceto com relacdo aos cotistas pessoas fisicas isentos. O valor ndo compensado em
relagdo aos rendimentos e ganhos de capital atribuidos aos cotistas pessoas fisicas isentos serdo
considerados tributacdo exclusiva de fonte e, portanto, definitiva para o Fundo.

Cabe ainda esclarecer que, a fim de mitigar o risco de questionamentos pela Receita Federal do Brasil,
os ganhos de capital auferidos pelo Fundo na alienagdo de cotas de outros Fundos de Investimento
Imobiliario serdo tributados pelo IR a aliquota de 20% (vinte por cento), conforme posicionamento
manifestado por intermédio da Solugdo de Consulta Cosit n® 181, de 04 de julho de 2014.

O recolhimento do IRRF sobre as opera¢des acima ndo prejudica o direito da Administradora e/ou da
Gestora de tomar as medidas cabiveis para questionar tal entendimento e, em caso de éxito, suspender
tal recolhimento, bem como solicitar a devolugdo ou a compensagao de valores indevidamente recolhidos.

C) Outras consideracdes

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

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

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

D) Reforma Tributaria

Como regra, nos termos da Lei Complementar n°® 214, de 16 de janeiro de 2025 ("LC 214"), que instituiu
o Imposto sobre Bens e Servicos (“IBS") e a Contribui¢do sobre Bens e Servicos (“CBS"), os Flls sdo
considerados contribuintes desses tributos, ressalvadas as hipdteses especificas introduzidas pela Lei
Complementar n°® 227, de 13 de janeiro de 2026 ("LC 227").

Tais hipdteses exigem o cumprimento cumulativo de determinados requisitos, dentre os quais se
incluem: (i) negociacdo das cotas exclusivamente em bolsa de valores ou mercado de balcdo
organizado; (ii) existéncia de, no minimo, 100 (cem) cotistas; (iii) inexisténcia de pessoa fisica que
detenha, isoladamente, mais de 20% das Cotas ou cujas Cotas que lhe deem direito ao recebimento
superior a 20% do total de rendimentos do Fll, ou de grupo familiar — considerados parentes até
segundo grau — que detenha, em conjunto, mais de 40% das Cotas, ou cujas Cotas que lhe deem direito
ao recebimento superior a 40% do total de rendimentos do FlI; e (iv) inexisténcia de pessoa juridica que,
isoladamente ou em conjunto com seu sécio controlador, sociedades controladas ou coligadas, detenha
mais de 50% das Cotas, exceto quando o cotista for entidade fechada de previdéncia.
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Adicionalmente, mesmo que ndo atendam as condi¢des estabelecidas acima, ndo serdo contribuintes
do IBS e da CBS os Fll cujas cotas sejam detidas, direta ou indiretamente, em mais de 95% (noventa e
cinco por cento), pelas seguintes entidades, alternativamente: (a) Fll ou Fiagro que atenda as condi¢des
listadas no paragrafo anterior; (b) Fundo de investimento constituido no Brasil exclusivamente para
acolher recursos de planos de beneficios de previdéncia complementar e de planos de seguros de
pessoas, regulados e fiscalizados pelos 6rgdos governamentais competentes; (c) Entidades de
previdéncia e fundos de pensdo no Brasil, regulados e fiscalizados pelos 6rgdos governamentais
competentes; ou (d) Fundo de investimento que, embora nado constituido como Fll ou Fiagro, atenda as
condicdes “(a)” e "(b)" acima.

No caso de ndo atendimento a qualquer dos requisitos antes citados, o Fundo ndo se enquadrara na
hipotese de nao sujeicdo, e, consequentemente, sera tributado como contribuinte de IBS e CBS. Por fim,
as aliquotas aplicaveis ao IBS e a CBS deverao ser definidas conforme os critérios estabelecidos na LC
214, cuja regulamentacdo permanece pendente no que se refere aos Flis.

A ADMINISTRADORA E A GESTORA NAO DISPOEM DE MECANISMOS PARA EVITAR ALTERAGOES
NO TRATAMENTO TRIBUTARIO CONFERIDO AO FUNDO OU AOS SEUS COTISTAS OU PARA
GARANTIR O TRATAMENTO TRIBUTARIO MAIS BENEFICO A ESTE.
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUIGAO DO D103 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA

Pelo presente instrumento particular (“Instrumento de Particular de Constituicio”), BANCO DAYCOVAL S.A.,
instituicdo financeira devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) para o exercicio
profissional de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de administrador fiducidrio, nos
termos do Ato Declaratério CVM n2 17.552, de 5 de dezembro de 2019, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado
de S3o Paulo, na Avenida Paulista, n? 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n2 62.232.889/0001-
90, neste ato representada na forma de seu estatuto social (“Administradora”); e BANCO DAYCOVAL S.A.,
instituicdo financeira devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteiras
de valores mobilidrios, na categoria Gestdo de Recursos Proprios, nos termos do Oficio n?
495/2024/CVM/SIN/GAIN, ja qualificado acima, neste ato representada na forma de seu estatuto social (“Gestora”
e, em conjunto com a Administradora, “Prestadores de Servigos Essenciais”), resolvem:

constituir um fundo de investimento imobiliario, sob a forma de condominio fechado nos termos da parte geral e
do Anexo Normativo lll da Resolucdo CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolugdo
CVM n2 175/22”), e das demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis, que serd denominado
D103 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA(“Fundo”), bem como sua classe
Unica de cotas.

(a) aprovar o regulamento do Fundo e seus anexos aplicavel as Classes, que seguem consolidados na forma de

suplemento ao presente Instrumento de Deliberacdo Conjunta (“Regulamento”)

Em atengdo ao Art.10, Il da Resolugao CVM 175, os Prestadores de Servigos Essenciais declaram que o Regulamento
estd plenamente aderente a legislacdo vigente e aos dispositivos normativos aplicaveis.

Fica desde ja estabelecido, na forma da regulamentacgao aplicavel que o Fundo e a Classe terdo seu nimero de CNPJ
atribuido pela Comissdo de Valores Mobilidrios quando de seu registro na pagina mundial de computadores da
mesma. O nimero estara disponivel na ficha de cadastro do Fundo e da Classe Unica disponivel ao publico no
sistema SGFI da CVM.

Estando assim firmado este Instrumento Particular de Constituicdo, vai o presente assinado em 1 (uma) via.

S3o0 Paulo, 27/07/2026

BANCO DAYCOVAL S.A.

BANCO DAYCOVAL S.A.
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE PRIMEIRA ALTERACAO DO
DAYCOVAL D103 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ n° 68.280.992/0001-91

Pelo presente instrumento particular (“Ato de Aprovacdo da Oferta”), o BANCO
DAYCOVAL S.A,, instituicao financeira, com sede na Cidade de Sao Paulo, no Estado
de Sao Paulo, na Avenida Paulista n° 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no
Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (“CNPJ”) sob o
n° 62.232.889/0001-90, devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios
(“CVM™), a exercer profissionalmente a atividade de administracdo de carteira de titulos

e valores mobiliarios de terceiros, nos termos do Ato Declaratorio n® 17.552, de 05 de
dezembro de 2019 e do Oficio n°® 495/2024/CVM/SIN/GAIN (“Administradora”), neste
ato representada nos termos de seu estatuto social, na qualidade de instituicao
administradora e gestora do DAYCOVAL D103 FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de investimento
imobiliario, inscrito no CNPJ sob o n® D103 (“Fundo”), cujo patrimonio é representado

por classe tnica de cotas (“Classe”), vem formalizar o que segue:
CONSIDERANDO QUE:

1. A Administradora, por meio do “Instrumento Particular de Constituicao do D103
Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada”, celebrado em 27
de julho de 2026 (“Instrumento Particular de Constitui¢do”), deliberou e aprovou

a constituicao do Fundo e o seu regulamento (“Regulamento”);

2. A Administradora, deseja alterar o Regulamento e deliberar sobre a primeira
emissao de cotas do Fundo; e

3.  Até a presente data ndao houve a subscri¢do das cotas do Fundo por qualquer
investidor, sendo a Administradora a unica e exclusiva responsavel pela
deliberacdo acerca da emissao de cotas do Fundo, bem como pela aprovacao de
eventuais alteracoes no Regulamento e contratacao de prestadores de servigcos do
Fundo.

RESOLVE DELIBERAR SOBRE:

1. Alteracdo a denomina¢do do Fundo para “BRZ RAYO FEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA”, o
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qual sera regido pelos termos e condi¢oes da Resolucdo da CVM n° 175, de 23 de
dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucdo CVM n° 175”);

2. A rentncia da Administradora, acima qualificada, da qualidade de gestora da
carteira do Fundo, outorgando ao Fundo a mais ampla, irrevogavel e irretratavel
quitacgao a todos os valores devidos pelo Fundo a Administradora, na qualidade de
gestora do Fundo, incluindo, mas nao se limitando, aqueles a titulo de taxa de
gestao e taxa de performance, ndo havendo mais nada a reclamar, em juizo ou fora
dele.

3. A contratacdo dos seguintes prestadores de servico do Fundo, bem como a
celebracao dos respectivos contratos de prestacao de servicos:

a) BRZ INVESTIMENTOS LTDA., sociedade devidamente autorizada pela
CVM para o exercicio profissional de administracao de carteiras de valores
mobiliarios, na categoria de gestor de recursos, nos termos do Ato
Declaratério CVM n° 7.490, de 11 de novembro de 2003, com sede na cidade
de Sao Paulo, estado de Sao Paulo, na Rua Leopoldo Couto Magalhaes
Junior, 758, Conjunto 52, Itaim Bibi, CNPJ n® 02.888.152/0001-06, ou a sua
sucessora a qualquer titulo, para ser responsavel pela prestacao dos servigos
de gestao da carteira do Fundo, (“Gestora” e, em conjunto com a
Administradora, os “Prestadores de Servicos Essenciais”);

b) RAYO CAPITAL CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., sociedade
empresaria limitada com sede na cidade de Sao Paulo, estado de Sao Paulo,
na Rua Ferreira de Aradjo, n® 221, conjunto 105, Pinheiros, CEP 05428-000,
inscrita no CNPJ sob o0 n°® 54.910.677/0001-96, para prestar os servicos de
consultoria especializada ao Fundo; e

¢) XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade andnima com endereco na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Presidente Juscelino
Kubitschek, n° 1.909, 29° e 30° andar, Torre Sul, Vila Nova Conceicao, CEP
04543-010, inscrita no CNPJ sob 0 n® 02.332.886/0011-78, para atuar como
coordenador lider da Oferta (“Coordenador Lider”).

4.  Alteracdo, a reformulacdo integral e a consolidagdo do Regulamento, o qual passa
a vigorar com a redacdo constante do “Anexo II” a este instrumento (“Novo

Regulamento”).
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5. Aprovar, em conjunto com a Gestora, a 12 (primeira) emissao de cotas da Classe
(“Cotas™) para distribuicao publica, nos termos da Resolu¢ao CVM n° 160, de 13 de
julho de 2022, conforme alterada (“Resolucdo CVM 160”) e demais leis e
regulamentacoes aplicaveis (“Oferta”), sob coordenacao do Coordenador Lider,

bem como seus principais termos e condi¢oes, nos termos do Anexo I ao presente
Ato de Aprovacao da Oferta.

6. A ratificacdo da contratacio do BANCO DAYCOVAL S.A., acima qualificado,
para a prestacao dos servicos de custodia e escrituracao, bem como para prestacao
do servico de controladoria do Fundo.

7. Em atencdo ao disposto no art. 10, inciso II, da Resolucdo CVM 175, os Prestadores
de Servicos Essenciais declaram que o Novo Regulamento esta plenamente
aderente a legislacao vigente.

8.  Os termos e expressoes iniciados em letras maidsculas e utilizados neste Ato de
Aprovacao da Oferta, estejam no singular ou no plural, que nao sejam
diversamente definidos neste Ato de Aprovacao da Oferta terao os significados que
lhes sdo atribuidos no Novo Regulamento.

Em face das deliberacdes acima, o Novo Regulamento e seu anexo passam a vigorar e a
fazer parte integrante do presente Ato de Aprovacao da Oferta, na forma do Anexo II.

Nada mais havendo a tratar, o presente Ato de Aprovacdo da Oferta foi assinado
digitalmente, nos termos da Lei 13.874, da Medida Provisoria n® 2.200-2, de 24 de agosto
de 2001, conforme alterada (“MP _2.200-2”), do Decreto n°® 10.278, de 18 de marco de
2020, e, ainda, do Enunciado n® 297 do Conselho Nacional de Justica, com a utilizacao
da infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira (ICP-Brasil), instituida pelo Governo
Federal por meio da MP 2.200-2.

Sao Paulo, 20 de agosto de 2026.

Assinado por: DocuSigned by:
(lina Sedré (opes Franga | Ulor Dominggues Sebval
CAC36AE6E3084RE— 1D454162B30D4C3...
BANCO DAYCOVAL S.A.
Administradora
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BRZ INVESTIMENTOS LTDA.
Gestora
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ANEXOI

12 EMISSAO DE COTAS DO BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ N° 68.280.992/0001-91

OFERTA PUBLICA

Numero da Emissio:

12 emissao (“Primeira Emissao”)

Montante Inicial da
Oferta:

Inicialmente, R$ 250.000.000,00 (duzentos e cinquenta
milhoes de reais) (“Montante Inicial da Oferta”).

Quantidade de Cotas: 2.500.000 (duas milhGes e quinhentas mil) de cotas
(“Cotas™).
Lote Adicional: Nao ha.

Distribuicao Parcial:

Sera admitida a distribuicao parcial, desde que o Montante
Minimo da Oferta seja atingido, sendo que, nessa hipotese,
o Coordenador Lider (conforme definido abaixo), em
conjunto com a Gestora podera encerrar a Oferta e as cotas
que nao forem efetivamente subscritas deverdao ser
canceladas. Nao ha fonte alternativa de recursos em caso de
nao captacao do Montante Minimo da Oferta.

Montante Minimo da
Oferta:

A manutencao da Oferta esta condicionada a subscricao de,
no minimo, 750.000 (setecentas e cinquenta mil) Cotas,
totalizando o montante minimo de R$ 75.000.000,00
(setenta e cinco milhoes de reais), com base no Prego de
Emissao (“Montante Minimo da Oferta”). Apo6s atingido o
Montante Minimo da Oferta, a Oferta podera ser encerrada
a qualquer momento, pelo Coordenador Lider, mediante
solicitacdao da Gestora.

Preco de Emissao:

R$ 100,00 (cem reais) cada Cota.

Custo Unitario de
Distribuicao:

Caso seja distribuido o Montante Inicial da Oferta, o custo
unitario de distribuicdo, ou seja, o custo de distribuicdo
dividido pelo nimero de Cotas subscritas no ambito da
Oferta, sera de R$ 4,13 (quatro reais e treze centavos) por
Cota, que sera arcado pelas cotas da subclasse subordinada
do FII Master.
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Taxa de Ingresso:

Nao aplicavel.

Investimento Minimo
por Investidor:

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

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

Periodo de Colocacao:

O inicio da Oferta sera comunicado pelo Coordenador Lider
a CVM, nos termos da Resolu¢do CVM 160. Nos termos da
Resolucdo CVM 160, o encerramento da Oferta sera
comunicado pelo Coordenador Lider a CVM. Uma vez
atingido o Montante Minimo da Oferta, a Administradora e
a Gestora, de comum acordo com o Coordenador Lider,
poderao decidir por encerrar a Oferta a qualquer momento.

Publico-Alvo:

A Oferta sera destinada ao puiblico em geral.

Direito de Preferéncia:

Considerando que até o presente momento nao houve a
subscricao de quaisquer Cotas da Classe, nao é aplicavel o
exercicio de direito de preferéncia no ambito da Oferta.

Destinacao dos
Recursos:

Os recursos a serem captados no ambito da Oferta serdao
destinados prioritariamente a aquisicao de Ativos-Alvo e
Ativos Financeiros de Liquidez, observada a Politica de
Investimento.

Tipo da Oferta e Forma
de Colocacao:

As Cotas sao objeto de distribui¢ao puablica, nos termos da
Resolu¢ao CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, sob o rito de
registro automatico, observado o procedimento para
registro de ofertas puablicas de distribuicdo de valores
mobilidrios e o convénio celebrado para esse fim, conforme
aditado de tempos em tempos, entre a CVM e a Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais, em regime de melhores esforcos (“Oferta”),
intermediada pelo Coordenador Lider.

Procedimento para
Subscricao e
Integralizacao das
Cotas:

As Cotas serao subscritas utilizando-se (i) os procedimentos
internos do Escriturador, a qualquer tempo, dentro do prazo
de colocagao e observados os procedimentos indicados nos
documentos da Oferta ou, (ii) os procedimentos da B3 S.A.
— BRASIL, BOLSA, BALCAO.

As Cotas deverao ser integralizadas a vista e em moeda
corrente nacional, conforme procedimentos estabelecidos
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no respectivo Boletim de Subscricao, observados, ainda, os
procedimentos da B3, se aplicavel.

Negociacio das Cotas:

As Cotas objeto da Oferta serdao depositadas para
(i) distribuicao no mercado primaério, por meio do MDA —
Modulo de Distribuicio de Ativos, administrado e
operacionalizado pelo Balcio B3, sendo a distribuicao
liquidada financeiramente por meio do Balcio B3; e
(ii) negociagido no mercado secundario por meio do Fundos
21 — Modulo de Fundos, ambos administrados pelo mercado
de balcao da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao, sendo as
negociacoes e o0s eventos de pagamento liquidados
financeiramente e as Cotas custodiadas eletronicamente por
meio do Balcao B3.

Distribuidor:

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO,
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade
an6nima com endereco na Cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n®
1.909, 29° e 30° andar, Torre Sul, Vila Nova Conceicao, CEP
04543-010, inscrita no CNPJ sob o n® 02.332.886/0011-78

Data de Encerramento
da Oferta:

A Oferta tera duracao de até 180 (cento e oitenta) dias.

Demais termos e
condicoes da Oferta:

Os demais termos e condicoes da Primeira Emissao e da
Oferta serao descritos nos documentos da Oferta.
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REGULAMENTO DO
BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ N° 68.280.992/0001-91

O BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA, constituido sob a forma de condominio de
natureza especial, nos termos do Codigo Civil, da Lei n° 8.668, da Resolucao CVM 175 e
das demais disposicoes legais e regulamentares aplicaveis, sera regido pelo Regulamento.

1. GLOSSARIO

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

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

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

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

“Assembleia” Assembleia geral ou especial de Cotistas, ordinaria ou
extraordinria.
“Ativos” Sao os Ativos-Alvo e os Ativos Financeiros de Liquidez,

que poderao integrar a carteira da Classe.
“Ativos-Alvo” S3o as cotas da subclasse sénior de emissao da Classe
Unica de Cotas do BRZ RAYO MASTER FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA.

“Ativos Financeiros de Ativos financeiros nao relacionados a
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“Auditor Independente
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“BACEN”

“Capital Autorizado”

“Classe”
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“Codigo ANBIMA”

“Céodigo Civil”

“Consultor Especializado”
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empreendimentos imobiliarios que poderao integrar a
carteira da Classe, conforme definidos no item 6.2 do
Anexo.

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

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

Encerrada a Primeira Emissdao, a Administradora,
mediante orientacdo da Gestora e desde que tenha
ocorrido nova emissao de Ativos Alvo a serem
subscritos pelo Fundo, podera deliberar por realizar
novas emissoes das Cotas, sem a necessidade de
aprovacao em Assembleia, observado que as novas
emissoes estarao limitadas (i) ao montante maximo
equivalente a diferenca entre R$ 250.000.000,00
(duzentos e cinquenta milhoes de reais) e o montante
a ser captado no ambito da 12 (primeira) emissao de
Cotas da Classe, e (ii) ao montante total de novos
Ativos Alvo a serem subscritos pelo Fundo.

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

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica.

Codigo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas
para Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros,
conforme alterado.

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

RAYO CAPITAL CONSULTORIA
EMPRESARIAL LTDA. sociedade empresaria
limitada com sede no municipio de Sao Paulo, Estado
de Sao Paulo, a Rua Ferreira de Aradjo, n°® 221,
conjunto 105, Pinheiros, CEP 05428-000, inscrita no

2
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»

“Data de Inicio do Fundo
“Demais Prestadores de
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“Dia Util” ou “Dias Uteis”

“Escriturador”

“FII Master”
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CNPJ sob 0 n° 54.910.677/0001-96, contratada pela
Administradora, em nome da Classe, nos termos do
Art. 27, inciso II, do Anexo Normativo III da Resolucao
CVM 175.

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

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

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira
devidamente autorizada pela CVM para a prestacao de
servicos de custddia de valores mobiliarios, nos termos
do Ato Declaratorio CVM n° 1.085, de 30 de agosto de
1989, com sede na cidade de Sdo Paulo, estado de Sao
Paulo, na Avenida Paulista, n°1.793, Bela Vista,
inscrita no CNPJ sob o0 n°® 62.232.889/0001-90, ou o
seu sucessor a qualquer titulo.

Comissao de Valores Mobiliarios.
Data da 12 (primeira) integralizacao de Cotas.

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

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

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

BRZ RAYO MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA.

3
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BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA.

Fundos21 — Médulo de Fundos.

BRZ INVESTIMENTOS LTDA., sociedade
limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n°® 1.507,
conjunto 61, 6° andar, Bloco B, CEP 04547-005,
inscrita no CNPJ sob o n°® 02.888.152/0001-06,
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracao de carteiras de valores mobilidrios nos
termos do Ato Declaratorio CVM n° 7.490, de 11 de
novembro de 2003, na categoria ou quem venha a
substitui-la, a qual realizara a gestao da carteira da
Classe na qualidade de Prestador de Servico Essencial.

Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica — IBGE.

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

Significam a Administradora, a Gestora, o Consultor
Especializado, suas partes relacionadas, seus
representantes ou agentes da Administradora, da
Gestora e/ou do Consultor Especializado ou de
quaisquer das suas partes relacionadas, quando
agindo em nome do Fundo, bem como qualquer
pessoa designada pela Administradora, pela Gestora
ou pelo Consultor Especializado para atuar em nome
do Fundo como diretor, conselheiro, gerente,
consultor, funcionario ou agente de uma sociedade
investida pelo Fundo.

Patriménio liquido da Classe.

Prazo estabelecido nos termos do item 3.1 deste
Regulamento.

A Administradora ou a Gestora, quando referidas em
conjunto ou indistintamente.
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“Prazo de Duracao da
Classe”

“Primeira Emissiao”

2

“Politica de Investimento

“Regulamento”

“Resolucao CVM 160"

“Resolucao CVM 175"

“Taxa de Administracao”

“Taxa de Administracao do

FII Master”

“Taxa de Custodia”

“Taxa de Custodia do FII
Master”

“Taxa DI”

“Taxa de Gestiao do FII
Master”

“Taxa Global do FII
Master”

Daycoval

Prazo estabelecido nos termos do item 2.1 do Anexo.

12 (primeira) emissdo de Cotas do Fundo, para
constituicdio do patrimonio inicial, conforme
caracteristicas estabelecidas no item 8.6 e seguintes do
Anexo.

Politica de investimento descrita na clausula 6 do
Anexo.

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

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

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

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

Tem o significado atribuido no item 5.5 do Anexo.

Remuneracao devida ao Custodiante.

Tem o significado atribuido no item 5.5.3 do Anexo.

Taxas médias diarias dos DI — Depbsitos
Interfinanceiros de um dia, “over extra-grupo”,
expressas na forma percentual ao ano, base 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculadas e
divulgadas diariamente pela B3, no informativo diario
disponivel em sua pagina na  internet
(http://www.b3.com.br).

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

Tem o significado atribuido no item 5.5 do Anexo.
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“Taxa Global Maxima do Tem o significado atribuido no item 5.5.4 do Anexo.
FII Master”

“Taxa Maxima de Tem o significado atribuido no item 5.5 do Anexo.
Distribuicao do FII
Master”

2, CARACTERISTICAS DO FUNDO

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

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

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

3. PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

3.1 O funcionamento do Fundo tera inicio na Data de Inicio do Fundo. O
Fundo tera prazo de duracao de 5 (cinco) anos, prorrogaveis, a critério da Gestora, sem
necessidade de deliberacao da Assembleia, por até 2 (dois) anos adicionais (“Prazo de
Duracao do Fundo”).

4. PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

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

4.3 E vedado aos Prestadores de Servicos Essenciais receber qualquer

remuneracdo, beneficio ou vantagem, direta ou indiretamente, que potencialmente
prejudique a sua independéncia na tomada de decisao.

5. OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DOS
PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

Obrigacoes da Administradora

5.1 Observadas as limitacoes estabelecidas neste Regulamento e nas demais

6
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disposicoes legais e regulamentares vigentes, a Administradora tem poderes para
praticar os atos necessarios a administracdo da Classe, na sua respectiva esfera de
atuacao.

5.2 A Administradora devera empregar no exercicio de suas func¢oes o cuidado
que toda entidade profissional ativa e proba costuma empregar na administracao de seus
proprios negocios, devendo, ainda, servir com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade
ao Fundo e manter reserva sobre seus negocios.

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

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

5.5 A Administradora tem amplos poderes para: (a) realizar todas as
operacoes e praticar todos os atos que se relacionem com o objeto da classe de cotas;
(b) exercer todos os direitos inerentes a propriedade dos bens e direitos integrantes do
patrimonio da classe de cotas; (c) abrir e movimentar contas bancérias; (d) representar
a classe de cotas em juizo e fora dele; (e) solicitar, se for o caso, a admissao a negociagao
de cotas em mercado organizado e (f) deliberar sobre a emissiao de novas cotas,
observados os limites do Capital Autorizado, nos termos do inciso VII do § 2° do art. 48
da parte geral da Resolu¢ao CVM 175.

5.6 Os poderes constantes acima sao outorgados a Administradora pelos
Cotistas, outorga esta que se considerara expressamente efetivada pela assinatura aposta
pelo Cotista no boletim de subscricao, termo de adesao a este Regulamento, ou, ainda,
por todo Cotista que adquirir Cotas do Fundo no mercado secundario ou por sucessao a
qualquer titulo. A aquisicao das Cotas pelo investidor mediante operacao realizada no
mercado secundario configura, para todos os fins de direito, sua expressa ciéncia e
concordancia aos termos e condicoes deste Regulamento e, se houver, do prospecto, em
especial as disposicoes relativas a Politica de Investimento.

5.7 Os Prestadores de Servicos Essenciais contratarao, em nome do Fundo, o
Consultor Especializado para prestar os servicos de consultoria especializada ao Fundo.

5.7.1 Conforme disposto no Anexo Normativo III da Resolucdo CVM
175, o Consultor Especializado sera responsavel por dar suporte e subsidiar a
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Gestora nas atividades de anélise, selecdo, acompanhamento e avaliacao dos
Ativos.

Obrigacoes da Gestora

5.8 A Gestora sera responsavel pelas decisoes relativas a investimentos e
desinvestimentos a serem efetuados pela Classe nos Ativos, quando for o caso,
competindo-lhe selecionar, adquirir, alienar, gerir, acompanhar e assinar todos e
quaisquer documentos necessarios para a formalizacdo da aquisi¢ao e alienacdo, em
nome da Classe, conforme aplicavel, dos Ativos que comporao o patrimoénio da Classe, de
acordo com a Politica de Investimento prevista neste Regulamento e Anexo.

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

5.10 Nao obstante as atribuicoes previstas neste Regulamento e na
regulamentacao aplicavel, cabe a Gestora praticar os atos necessarios a gestao da carteira
de ativos do Fundo, o que inclui, mas nao se limita a contratacao, em nome do Fundo ou
da Classe, dos seguintes servicos: (a) intermediacao de operacoes para carteira de ativos;
(b) classificacao de risco por agéncia de classificacao de risco de crédito; (c¢) cogestao da
carteira de ativos e, eventualmente; (d) outros servicos em beneficio do Fundo ou da
Classe.

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

Vedacoes

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

(a) receber deposito em conta corrente;

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

(c) vender Cotas a prestacdo, sem prejuizo da possibilidade de integralizacdo das
Cotas subscritas a prazo;

(d) garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

(e) utilizar os recursos da Classe para o pagamento de seguro contra perdas
financeiras dos Cotistas; e
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praticar qualquer ato de liberalidade.

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

recursos da Classe:

(a)
(b)

(@]

(d)

(e)

®

(€3]

5.14

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

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

prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer forma ou constituir 6nus
reais sobre os imoveis integrantes do patrimoénio da Classe, exceto para garantir
obrigacoes assumidas pela Classe ou pelos Cotistas, na forma permitida pela lei e
pela regulamentacao da CVM, ou se aprovado em Assembleia;

realizar operagOes com ativos financeiros ou modalidades operacionais nao
previstas no Anexo Normativo IIT a Resolugao CVM 175;

realizar operagdes com acbes e outros valores mobilidrios fora de mercados
organizados autorizados pela CVM, ressalvadas as hipoteses de distribuicoes
publicas, de exercicio de direito de preferéncia e de conversao de debéntures em
acoes, de exercicio de bonus de subscri¢do e nos casos em que a CVM tenha
concedido prévia e expressa autorizacao; e

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

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

E vedado a Gestora receber qualquer remuneracdo, beneficio ou

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

149



Docusign Envelope ID: E6CE221

515

E-7A70-8D7F-82D8-73036BF13CC8

Daycoval

Os atos que caracterizem conflito de interesses entre a Classe e a

Administradora, o Consultor Especializado, ou a Gestora dependem de aprovacao prévia,

especifica

5.1
int

(a)

(b)

(@)

(d)

(e)

5.1

(a)

e informada da Assembleia.

5.1 As seguintes hipoteses sao exemplos de situacdo de conflito de
eresses:
a aquisicao, locacao, arrendamento ou exploracao do direito de superficie, pela

Classe, de imovel de propriedade da Administradora, Gestora ou o Consultor
Especializado ou de pessoas a elas ligadas;

a alienacdo, locacao ou arrendamento ou exploracao do direito de superficie de
imovel integrante do patrimonio da Classe tendo como contraparte a
Administradora, Gestora ou o Consultor Especializado ou pessoas a elas
ligadas;

a aquisicao, pela Classe, de imovel de propriedade de devedores da
Administradora, Gestora ou o Consultor Especializado uma vez caracterizada
a inadimpléncia do devedor;

a contratacao, pela Classe, de pessoas ligadas a Administradora, a Gestora ou
ao Consultor Especializado para prestacao dos servicos referidos no art. 27 do
Anexo Normativo III a Resolu¢do CVM 175, exceto a distribuicdo de cotas
constitutivas do patrimonio inicial de classe de cotas; e

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

5.2 Consideram-se pessoas ligadas:
a sociedade controladora ou sob controle da Administradora, Gestora ou do

Consultor Especializado, de seus administradores e acionistas, conforme o
caso;

(b) asociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam os mesmos

(©

da Administradora, Gestora ou do Consultor Especializado, com excecao
dos cargos exercidos em oOrgaos colegiados previstos no estatuto ou
regimento interno da Administradora, Gestora ou consultoria
especializada, desde que seus titulares nao exercam funcgoes executivas,
ouvida previamente a CVM; e

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

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

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

5.17 Caso quaisquer reivindicacoes, responsabilidades, julgamentos, despesas,
perdas e danos relativos a prestacao de servicos ao Fundo (incluindo, entre outros,
quaisquer valores relativos a decisoes judiciais, acordos, multas e outros custos
incorridos na defesa de qualquer possivel processo judicial futuro, procedimento arbitral
ou administrativo, as “Demandas”) reclamadas por terceiros sejam suportadas ou
incorridas pelas Partes Indenizaveis, o Fundo devera indeniza-las e reembolsa-las, desde
que: (i) tais Demandas sejam decorrentes de atos ou fatos atribuiveis ao Fundo ou aos
Cotistas, e (ii) tais Demandas nao tenham surgido unicamente como resultado de dolo
ou ma-fé das Partes Indenizaveis no exercicio de suas funcoes, nos termos do art. 1.368 -
D, paragrafo primeiro, do Codigo Civil.

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

5.19 Nao ha solidariedade entre os prestadores de servigos do Fundo, incluindo
os Prestadores de Servicos Essenciais, e a contratacao de outros prestadores de servicos
nao altera o regime de responsabilidade dos Prestadores de Servicos Essenciais e demais

prestadores de servigo perante os Cotistas, o Fundo ou a CVM.

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

6. SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS
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6.1 A Administradora devera ser substituida nas hipoteses de (a) rentncia;
(b) destituicao por deliberacao da Assembleia; ou (¢) descredenciamento, por decisao
da CVM, para a administracdo de fundos de investimento imobiliérios.

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

6.2 A Gestora devera ser substituida nas hipoteses de (a) rentncia;
(b) destituicao, por deliberacao da Assembleia; ou (c¢) descredenciamento, por decisdo
da CVM, para o exercicio profissional de administracao de carteira de valores mobiliarios,
na categoria de gestor de recursos.

6.3 O Consultor Especializado devera ser substituido nas hipoteses de
(a) rentincia; ou (b) destituicdo, a qualquer momento, mediante deliberacao em
Assembleia.

6.4 Na hipotese de rentincia ou descredenciamento da Administradora, da

Gestora ou renuncia do Consultor Especializado, a Administradora devera convocar
imediatamente a Assembleia, a ser realizada em até 15 (quinze) dias, para deliberar sobre
a substituicao da Administradora, da Gestora ou do Consultor Especializado, conforme
aplicavel.

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

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

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

(b) a Administradora fica obrigada a permanecer no exercicio de suas fungoes
até a averbacao, no cartorio de registro de imoveis, nas matriculas referentes
aos bens iméveis e direitos integrantes da carteira de Ativos do Fundo, bem
como a averbacdo da ata da Assembleia que eleger seu substituto e sucessor
na propriedade fiduciaria desses bens e direitos.

6.4.3 Aplica-se o disposto no item 6.4.2 (b), acima, mesmo quando a
Assembleia deliberar a liquidacdo do Fundo ou da Classe, conforme o caso, em
consequéncia da renidncia, da destituicdo ou da liquidagdo extrajudicial da
Administradora, cabendo a Assembleia, nestes casos, eleger novo administrador
para processar a liquidacao.
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6.4.4 No caso de descredenciamento do Prestador de Servico Essencial,
a CVM podera nomear um administrador ou gestor temporario, conforme o caso,
inclusive para viabilizar a convocacao da Assembleia de que trata o item 6.4
acima.

6.4.5 Nas hipoteses referidas no item 6.4.2 acima, bem como na sujeicao
da Administradora ao regime de liquidacdo judicial ou extrajudicial, a ata da
Assembleia que eleger novo administrador constitui documento habil para
averbacao, no Cartoério de Registro de Iméveis, da sucessao da propriedade
fiduciaria dos bens imoveis integrantes do patrimonio da Classe.

6.4.6 A sucessao da propriedade fiduciaria de bem imovel integrante de
patrimonio da Classe ndo constitui transferéncia de propriedade.

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

6.6 Caso a Administradora renuncie as suas funcoes ou entre em processo de
liquidacdo judicial ou extrajudicial, correrao por sua conta os emolumentos e demais
despesas relativas a transferéncia, ao seu sucessor, da propriedade fiduciaria dos bens
imoveis e direitos integrantes do patriménio do Fundo.

6.7 Caso a Assembleia referida no item 6.4 acima aprove a substituicao do
Prestador de Servico Essencial, mas ndo nomeie um prestador de servigo habilitado para
substitui-los, observados os procedimentos dispostos nos itens abaixo, a Administradora
devera convocar uma nova Assembleia para nomear o substituto do Prestador de Servico
Essencial.

6.7.1 Se (a) a Assembleia prevista no item 6.7 acima, nao aprovar a
substituicdo de Prestador de Servico Essencial, inclusive por falta de quorum,
considerando-se as 2 (duas) convocacoes; ou (b)tiver decorrido o prazo
estabelecido no item 6.4.2 acima, sem que o prestador de servico substituto tenha
efetivamente assumido as fun¢des do Prestador de Servico Essencial substituido,
a Classe devera ser liquidada, devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas
fungdes até que a liquidacdo seja concluida e a Administradora até o
cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na CVM.

6.7.2 Caso a Assembleia de Cotistas convocada nos termos do item 6.4

B = Bai 1 1-200-F 13
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acima nao se instale por falta de quérum, ou, ainda que regularmente instalada,
os cotistas nao deliberem pela contratacdo de novo consultor especializado, o
Fundo permanecera sem os servicos de consultor especializado, sem prejuizo de
nova convocacao de Assembleia de Cotistas para deliberacao sobre a contratacao
de novo consultor especializado a qualquer tempo.

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

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

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

6.11 No caso de rentincia da Administradora, esta continuara recebendo, até a
sua efetiva substituic@o ou a liquidacao do Fundo, conforme o caso, a parcela da Taxa de
Administracao que lhe é devida, calculada pro rata temporis até a data em que exercerem
suas funcoes.

6.12 Nas hipoéteses elencadas no item 6.2 acima, a Gestora fara jus, na data da
sua efetiva destituicao ou rentincia, ao recebimento da Taxa de Gestao, calculada pro rata
temporis até a data da efetiva destituicao ou rentincia da Gestora.

6.13 Na hipoétese elencada no item 6.3 acima, o Consultor Especializado fara
jus, na data da sua efetiva destituicdo ou renuncia, ao recebimento da Remuneracao do
Consultor Especializado, calculada pro rata temporis, até a data da efetiva destitui¢do ou
renuncia do Consultor Especializado.

6.14 A Gestora poder4 ser substituida ou sucedida pela BRZ GESTAO DE
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RECURSOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n°® 1.507, conjunto 61, 6° andar, Bloco B, CEP
04547-005, inscrita no CNPJ sob o0 n° 14.209.785/0001-11, autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de administracao de carteiras de valores mobiliarios, na categoria
“gestor de recursos”, por meio do Ato Declaratério CVM n° 15.536, de 30 de marco de
2017, mediante aprovacao por Assembleia Geral de Cotistas (“Gestora Sucessora”).

N

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

7. ENCARGOS

7.1 O Fundo tera encargos, que lhe poderao ser debitados diretamente, nos
termos da Resolucdo CVM 175, sendo que quaisquer despesas que nao constituam
encargos correm por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver contratado.

7.2 Uma vez que o Fundo ¢é constituido com classe tinica de Cotas, todos os
encargos e contingéncias do Fundo serao debitados do patriménio da Classe.

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

7.4 Caso, por decisao judicial transitada em julgado, reste caracterizada a
responsabilidade de qualquer prestador de servicos essencial do Fundo por ter agido
dolosamente ou com culpa grave, este devera ressarcir o Fundo das despesas e valores
que tenham sido suportados pelo Fundo, na proporcdo cabivel, em decorréncia do
disposto no item 7.3 acima.

7.5 Potenciais despesas futuras, de qualquer natureza, decorrentes das
situacOes descritas no item 7.3 acima poderdo ser provisionadas na contabilidade do
Fundo, e, a critério da Administradora, poderao ser constituidas reservas em Ativos
Financeiros de Liquidez para fazer frente a essas potenciais despesas.

7.6 Na hipotese de se deliberar pela liquidagdo do Fundo, caso existam
provisoes constituidas nos termos do item 7.3 acima, e caso assim seja permitido pela
regulamentacao em vigor, os Cotistas poderao deliberar que a liquidacao do Fundo ficara
condicionada a prévia transferéncia dos valores provisionados para conta vinculada, em
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beneficio do Prestador de Servicos Essencial do Fundo que possa vir a arcar com as
despesas relacionadas as demandas que levaram a constituicao de tais provisoes, ou a
adocao de outro mecanismo de garantia equivalente, conforme deliberado em
Assembleia e acordado por tal Prestador de Servicos Essencial. Caso nao deliberem pela
prévia transferéncia dos valores para conta vinculada, os Cotistas estarao legitimados
para deliberar sobre a estratégia de quitacao integral dos passivos da Classe para que se
proceda a sua liquidacao e extincao.

7.7 Os recursos transferidos para conta vinculada nos termos do item 7.5
acima deverao ser utilizados exclusivamente para fazer frente as despesas relacionadas
as demandas que ensejaram a constituicdo das provisoes. Ainda, o prestador de servico
essencial em questdao devera assumir o compromisso de devolver aos Cotistas, na
proporcao de suas Cotas na data da liquidacdo do Fundo ou apoés referido evento,
quaisquer recursos eventualmente remanescentes, apos o encerramento definitivo de tais
demandas. Para fins de esclarecimento, a responsabilidade dos Cotistas estara limitada
aos recursos transferidos para a conta vinculada, nos termos do item 7.6 acima.

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

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

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

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

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

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

9. PROPRIEDADE FIDUCIARIA

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

9.2 No instrumento de aquisi¢do de bens e direitos sobre bens imoéveis que
venham a integrar o patrimonio do Fundo, a Administradora fara constar as restri¢oes
decorrentes da propriedade fiduciaria na averbacao da matricula de imoveis e destacara
que os bens adquiridos constituem patrimoénio do Fundo.

9.3 Os bens e direitos integrantes do patrimonio do Fundo, em especial os
imo6veis mantidos sob a propriedade fiduciaria da Administradora, bem como seus frutos
e rendimentos, nao se comunicam com o patrimonio da Administradora.

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

10. PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO
10.1 A responsabilidade do Cotista esta limitada ao valor por ele subscrito.
10.2 Caso a Administradora verifique, a qualquer tempo, que o Patrimonio

Liquido esta negativo, ou tenha ciéncia de pedido de declaragao judicial de insolvéncia
do Fundo ou da declaracao judicial de insolvéncia do Fundo, devera adotar as medidas
aplicaveis previstas na Resolucao CVM 175.

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

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

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

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

¢) pedido de recuperacgao extrajudicial, proposta de recuperacio judicial, faléncia,

intervencao, liquidacio extrajudicial e/ou regime de administracdo temporaria
de devedor e/ou emissor de ativos detidos pela Classe; e
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d) condenacao da Classe, de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou
outras similares, ao pagamento de mais de 10% (dez por cento) de seu Patrimonio

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

deliberacao a seguir descritos, deliberar sobre:

Matéria Quorum de Deliberaciao

(6)) as demonstracoes contabeis do

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.
Fundo;

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

Maioria dos votos dos Cotistas presentes,
(ii))  destituicdo ou substituicio da | desde que representem: (i) 25% (vinte e
Gestora (inclusive a substituicdo pela| cinco por cento), no minimo, das Cotas
Gestora Sucessora) e/ou do Consultor | emitidas, quando a Classe tiver mais de 100
Especializado, e escolha de seu| (cem) Cotistas, ou (ii) metade, no minimo,
substituto; das Cotas emitidas, quando a Classe tiver
até 100 (cem) Cotistas.

(ii) a destituicao ou substituicao da
Administradora;

(iv) exceto até o limite de Capital
Autorizado, a emissao e distribuicdo de
novas Cotas, bem como definir se os| Maioria dos votos dos Cotistas presentes.
Cotistas possuirao direito de preferéncia
na subscri¢ao das novas Cotas;

™) a substituicao do Custodiante; Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

Maioria dos votos dos Cotistas presentes,
desde que representem: (i) 25% (vinte e
i) a fusdo, a incorporacao, a cisao, | cinco por cento), no minimo, das Cotas
total ou parcial, a transformacao ou a | emitidas, quando a Classe tiver mais de 100
liquidacao da Classe; (cem) Cotistas, ou (ii) metade, no minimo,
das Cotas emitidas, quando a Classe tiver
até 100 (cem) Cotistas.

(vii) a alteracdo do Regulamento ou | Maioria dos votos dos Cotistas presentes,
Apéndices nas matérias que nao estejam | desde que representem: (i) 25% (vinte e
sujeitas a deliberacdo especifica nos| cinco por cento), no minimo, das Cotas
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termos deste item;

emitidas, quando a Classe tiver mais de 100
(cem) Cotistas, ou (ii) metade, no minimo,
das Cotas emitidas, quando a Classe tiver
até 100 (cem) Cotistas.

(viii) o plano de resolucdo do
Patrimonio Liquido negativo da Classe;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(ix)  opedido de declaracao judicial de
insolvéncia da Classe e as demais
alternativas previstas;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

x) o plano de liquidacao elaborado
pelos Prestadores de Servicos Essenciais,
nas hipoteses cabiveis;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(xi)  aalteracao do mercado em que as
Cotas sao admitidas a negociacao;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(xii) a apreciacio do laudo de
avaliacao de bens e direitos utilizados na
integralizacao de Cotas;

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

(xiii) a eleicio e a destituicio de
representante dos Cotistas, a fixagao de
sua remuneragao, se houver, e aprovacao
do valor maximo das despesas que
poderao ser incorridas no exercicio de
sua atividade, caso aplicavel;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

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

175;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes,
desde que representem: (i) 25% (vinte e
cinco por cento), no minimo, das Cotas
emitidas, quando a Classe tiver mais de 100
(cem) Cotistas, ou (i1) metade, no minimo,
das Cotas emitidas, quando a Classe tiver
até 100 (cem) Cotistas.

(xv) a orientacio de voto a ser
proferida pela Classe em assembleia de
cotistas do FII Master que delibere sobre
as Matérias Qualificadas, nos termos do
item 11.17 abaixo;

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

(xvi) 0 uso de Ativos para prestar
fianca, aval aceite ou coobrigar-se sob
qualquer forma, ou a constituicdo de

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.
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Onus reais sobre os Ativos integrantes do
patrimonio do Fundo, nos termos do
item 5.13(d) acima;

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

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

(xviii) a eventual contratacio da
Administradora, Gestora, consultoria
especializada ou partes a elas

relacionadas para o exercicio da funcao
de formador de mercado;

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

até 100 (cem) Cotistas.

(xix)

caracteristicas das Cotas;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes,
desde que representem: (i) 25% (vinte e
cinco por cento), no minimo, das Cotas
emitidas, quando a Classe tiver mais de 100
(cem) Cotistas, ou (i1) metade, no minimo,
das Cotas emitidas, quando a Classe tiver
até 100 (cem) Cotistas.

a alteracio de quaisquer

11.2

11.1.1 A aprovacao das demonstragoes contabeis do Fundo e da Classe
que nao contenham “opinido modificada”, nos termos da regulamentacgao
aplicavel, serdo objeto de aprovacdo automatica em Assembleia caso nao haja a
apresentacao de votos.

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

11.1.3 As alteracoes referidas nos itens 11.1.2(a) e (b) acima deverao ser
comunicadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado da sua
implementacdo. A alteracdo referida no item 11.1.2(c) acima deverd ser
comunicada imediatamente aos Cotistas.

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

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

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

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

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

11.4.3 Na convocagao, deverao constar o dia, a hora e o local em que sera
realizada a Assembleia, observado o disposto no item 11.22 abaixo. A convocag¢ao
da Assembleia devera enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as
matérias a serem deliberadas, nao se admitindo que, sob a rubrica de assuntos
gerais, haja matérias que dependam da aprovacdo da Assembleia.

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

11.5.1 Para efeito do disposto no caput, admite-se que a segunda
convocacao da Assembleia seja providenciada juntamente com a correspondéncia
de primeira convocagao, sem a necessidade de observancia de novo prazo de 30
(trinta) ou de 15 (quinze) dias, conforme o caso, entre a data da primeira e da
segunda convocagao.

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

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

(a)

(b)

(@]

(a)

(b)

11.8

em sua pagina na rede mundial de computadores;

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

na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas
sejam admitidas a negociacao.

11.7.1 Nas Assembleias ordinérias, as informacoes de que trata o caput
incluem, no minimo, aquelas referidas no art. 36, inciso III, do Anexo Normativo
IIT a Resolucao CVM 175, sendo que as informacoes referidas no artigo 36, inciso
IV, da mesma norma devem ser divulgadas até 15 (quinze) dias apds a convocacao
dessa Assembleia.

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

declaracao dos candidatos de que atendem os requisitos previstos no artigo 21 do
Anexo Normativo IIT a Resolu¢cao CVM 175; e

as informacoes exigidas no item 12.1 do Suplemento K da Resolu¢ao CVM 175.

Por ocasido da Assembleia ordinaria, os titulares de, no minimo, 3% (trés

por cento) das Cotas emitidas ou o representante dos Cotistas podem solicitar, por meio
de requerimento escrito encaminhado a Administradora, a inclusdo de matérias na
ordem do dia da Assembleia, que passa a ser ordindria e extraordinaria.

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

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

11.8.3 Caso os Cotistas ou o representante de Cotistas tenham se utilizado
da prerrogativa prevista no caput, a Administradora deve divulgar pelos meios
previstos no item 11.7, acima, no prazo de 5 (cinco) dias a contar do encerramento
do prazo previsto no item 11.8.1 acima, o pedido de inclusao de matéria bem como
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os documentos encaminhados pelos solicitantes.
11.9 A Assembleia sera instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um)
Cotista.
11.10 As decisoes em Assembleia deverdo ser tomadas por votos dos Cotistas

que representem os quoéruns descritos no item 11.9 acima, correspondendo a cada Cota
um voto, nao se computando os votos em branco. Por maioria simples entende-se o voto
dos Cotistas que representem a unidade imediatamente superior a metade das Cotas
representadas na Assembleia.

11.10.1 Os quoruns de que trata o item 11.9 acima deverao ser
determinados com base no nimero de Cotistas do Fundo indicados no registro de
Cotistas na data de convocacao da Assembleia, cabendo a Administradora
informar no edital de convocacao qual sera o quérum aplicavel nas Assembleias
que tratem das matérias sujeitas a deliberacao por quérum qualificado.

11.11 O pedido de representacio em Assembleia, encaminhado pela
Administradora mediante correspondéncia, fisica ou eletronica, ou anincio publicado,
deve satisfazer os seguintes requisitos:

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

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

(c) ser dirigido a todos os cotistas.
11.12 E facultado a Cotistas que detenham, isolada ou conjuntamente, 0,5%
(meio por cento) ou mais do total das Cotas emitidas solicitar a Administradora o envio

de pedido de procuracio aos demais Cotistas do Fundo, desde que sejam obedecidos os
requisitos previstos no item 11.11(a), acima.

11.12.1 Ao receber a solicitacdo de que trata o caput, a Administradora

deverda mandar, em nome do Cotista solicitante, o pedido de procuragao,

conforme contetido e nos termos determinados pelo Cotista solicitante, em até 5

(cinco) Dias Uteis da solicitacio.

11.12.2 Nas hipéteses do caput, a Administradora pode exigir:

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

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

representantes.
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11.12.3 E vedado a4 Administradora do Fundo:

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

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

() condicionar o deferimento do pedido ao cumprimento de quaisquer
formalidades ou a apresentacdo de quaisquer documentos nao previstos
no item 11.12.2, acima.

11.13 Os custos incorridos com o envio do pedido de procuracdo pela
Administradora do Fundo, em nome de Cotistas, serao arcados pela Classe afetada.

11.14 O cotista deve exercer o direito a voto no interesse da respectiva Classe.

11.15 Somente poderao votar na Assembleia, os Cotistas inscritos no registro de
cotistas do Fundo na data da convocacido da Assembleia, bem como os seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos.

11.16 Nao poderao votar na Assembleia: (a) o Cotista que tenha interesse
conflitante com o do Fundo ou da Classe no que se refere a matéria em deliberacgao; ou
(b) o Cotista, na hipdtese de deliberacao relativa a laudo de avaliacao de bens de sua
propriedade.

11.17 Sem prejuizo do disposto nos itens acima, na hipétese de convocacao de
assembleia de cotistas do FII Master para deliberar sobre as seguintes matérias do FII
Master: (i) alteracao da politica de investimento do FII Master; (ii) destituicdo ou
substituicao da Gestora e/ou do Consultor Especializado; (iii) aprovac¢ao dos atos que
configurem potenciais conflitos de interesses com a Gestora; (iv) prorrogacao do prazo
de duracao da subclasse de cotas do FII Master; (v) fusdo, incorporacao, cisao (total
ou parcial) e transformacao do FII Master, ressalvada a oferta e/ou a emissao de cotas
subordinadas de emissdio do FII Master destinada exclusivamente ao
reenquadramento e/ou a recomposicao do indice de subordinaciao do FII Master, a
qual independera de consulta prévia aos titulares de cotas do Fundo; (vi) alteracao das
caracteristicas das cotas da subclasse do FII Master detidas pela Classe previstas no
respectivo apéndice; (vii) plano de resoluciao do patriménio liquido negativo do FII
Master; e (viii) aumento de qualquer taxa e/ou remuneracao devida a Gestora ou ao
Consultor Especializado (em conjunto, “Matérias Qualificadas”), a Gestora devera
consultar os Cotistas, por meio de consulta formal ou Assembleia a ser convocada nos
termos deste Regulamento, para definir ou deliberar sobre o voto a ser proferido pela
Gestora, na qualidade de representante da Classe, na assembleia de cotistas do FII
Master que delibere sobre tais Matérias Qualificadas. O quérum de deliberagao sobre
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a orientacao de voto a ser proferida pela Classe em assembleia de cotistas do FII Master
que delibere sobre as Matérias Qualificadas devera observar o quérum de deliberacao
da respectiva Matéria Qualificada determinado pelo regulamento do FII Master,
considerando o disposto no item 11.21. abaixo.

11.18 O voto a ser proferido pela Gestora representando o Fundo ou por um
procurador devidamente constituido de acordo com os termos dos documentos
constitutivos do Fundo em qualquer Assembleia, sera determinado por meio deste
Regulamento.

11.19 O Fundo, representado pela Gestora, devera votar conforme resultado
da sua consulta formal ou assembleia geral de cotistas. A manifestaciao de voto pela
Gestora em nome do Fundo deverd discriminar quantitativamente os votos
individualmente proferidos por cada cotista ou investidor do Fundo, sendo que tais
votos serao computados, pela administradora do FII Master, refletindo o voto
individual de cada cotista ou investidor indireto do FII Master por meio do Fundo e
considerando a participacao indireta de cada cotista ou investidor do Fundo no FII
Master.

11.20 A Gestora, nos termos deste Regulamento, compromete-se a votar nas
assembleias do FII Master, em nome do Fundo, em estrita conformidade com o que
for estabelecido nos itens acima.

11.21 Para fins de computo dos votos do Fundo na respectiva assembleia de
cotistas ou consulta formal do FII Master, serao considerados os votos proferidos por
cada cotista ou investidor do Fundo na consulta formal ou na Assembleia Geral do
Fundo , como se tal voto fosse proferido diretamente pelo referido cotista ou investidor
na assembleia geral ou consulta formal do FII Master, considerando a participagao
indiretamente detida por tal cotista ou investidor no FII Master.

11.21.1 A participacao indiretamente detida por cada cotista no FII
Master sera calculada com base na proporcdo entre o nimero de cotas do
Fundo detidas por tal cotista e o total de cotas emitidas pelo Fundo,
multiplicada pela participacio do Fundo no capital total do FII Master,
representada pelo namero de cotas do FII Master detidas pelo Fundo.

11.21.2 A vedacao de que trata o item 11.16 acima nao se aplicara quando
(@) os tinicos Cotistas forem as pessoas mencionadas no item 11.16; ou (b) houver
a aquiescéncia expressa dos Cotistas representando a maioria das demais Cotas
em circulacdo, que podera ser manifestada na propria Assembleia ou constar em
permissdo, especifica ou genérica, previamente concedida pelos Cotistas e
arquivada pela Administradora.

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

11.21.4 Nos termos do Artigo 78, §1°, da Parte Geral do Regulamento, sera
admitido o voto dos prestadores de servicos do Fundo, essenciais ou nao, bem
como de seus socios, diretores e empregados (e suas respectivas partes
relacionadas), para fins de computo em sede de Assembleias de Cotistas, sendo
que os Cotistas, ao aderirem ao presente Regulamento, atestam a permissao
previamente concedida nos termos dos referidos artigos da Resolu¢ao CVM 175.

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

11.22 A Assembleia Geral de Cotistas é responsavel por deliberar sobre as
matérias comuns a todas as classes de Cotas, conforme aplicavel, na forma prevista na
Resolucao CVM 175, observado que as matérias especificas de cada classe ou subclasse
de Cotas serao deliberadas em sede de Assembleia especial de Cotistas de cada classe ou
subclasse, sem prejuizo de outros requisitos e informacoes previstos na regulamentacao
vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposicoes procedimentais da Assembleia Geral
de Cotistas, inclusive, no caso de deliberacées que possam alterar os direitos,
caracteristicas, vantagens, preferéncias aplicavel as respectivas classes ou subclasses de
Cota.

11.23 As deliberacoes da Assembleia poderao ser tomadas, por meio de processo
de consulta formal, por meio eletrénico, de acordo com o que for informado aos Cotistas
na convocacao.

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

11.23.2 A Administradora e a Gestora estarao autorizadas a adotar todas
as medidas necessarias a implementacao das deliberacdes constantes da ordem
do dia tao logo verificado o atingimento dos quéruns de aprovacao aplicaveis,
conforme estabelecido no Regulamento, independentemente do encerramento do
prazo da presente consulta formal. A implementagao das matérias aprovadas sera
oportunamente comunicada aos Cotistas nos termos e prazos previstos no
Regulamento e na regulamentacao aplicavel.

12. REPRESENTANTE DOS COTISTAS
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A Assembleia pode eleger até 1 (um) representante para exercer as fungoes

de fiscalizagdo dos empreendimentos ou investimentos da Classe, em defesa dos direitos
e interesses dos Cotistas.

12.2

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

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

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

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

12.1.3 A funcao de representante dos Cotistas é indelegavel.

Somente pode exercer a funcao de representante dos Cotistas, pessoa

natural ou juridica, que atenda aos seguintes requisitos:

(a)
(b)

(©

(d)

(e)
)

ser Cotista;

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

nao exercer cargo ou funcao no empreendedor do empreendimento imobiliario
que constitua objeto da Classe, ou prestar-lhe servico de qualquer natureza;

nao ser administrador, gestor ou consultor especializado de outros fundos de
investimento imobiliario;

nao estar em conflito de interesses com a Classe; e

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

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

12.2.2 Os Cotistas poderao votar por meio de comunicacao escrita ou
eletronica, desde que recebida pela Administradora com, no minimo, 1 (um) dia
de antecedéncia da realizacao da Assembleia.

12.3 Compete ao representante dos Cotistas exclusivamente:

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

(b) emitir opiniao sobre as propostas a serem submetidas a Assembleia relativas a:

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

(2) transformacao, incorporacao, fusao ou cisao;

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

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

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

(6) elaborar relatorio que contenha, no minimo: (i) descricao das atividades
desempenhadas no exercicio findo; (ii) indicacao da quantidade de cotas
de emissao da Classe detida por cada um dos representantes de cotistas;
(iii) despesas incorridas no exercicio de suas atividades; (iv) opiniao
sobre as demonstracdes contabeis da Classe e o formulario elaborado nos
termos do Suplemento K da Resolucao CVM 175, fazendo constar do seu
parecer as informacOes complementares que julgar necessarias ou uteis a
deliberacdo da Assembleia; e (v) exercer essas atribuicoes durante a
liquidacao da Classe.

12.4 A Administradora é obrigada, por meio de comunicagdo por escrito, a
colocar a disposi¢ao dos representantes dos Cotistas em, no maximo, 90 (noventa) dias
a contar do encerramento do exercicio social, as demonstragdes contabeis e o formulario

de que trata o item 12.3(b)(6)(iv), acima.

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

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

12.7 O representante de Cotistas deve comparecer as Assembleias e responder
aos pedidos de informac6es formulados pelos Cotistas.

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

dia.

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

12.8.1 O representante de Cotistas deve exercer suas fun¢oes no exclusivo
interesse da Classe.

12.9 O representante dos Cotistas nao sera remunerado por suas funcoes.
13. INFORMACOES PERIODICAS E OBRIGATORIAS
13.1 A Administradora prestara aos Cotistas, ao mercado em geral, a CVM e ao

mercado em que as cotas do Fundo estejam negociadas, conforme o caso, as informacoes
obrigatorias exigidas pela Resolucao CVM 175.

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

13.3 Compete ao Cotista manter a Administradora atualizada a respeito de
qualquer alteracdo que ocorrer em suas informacoes de cadastro ou no seu endereco
eletronico previamente indicado, isentando a Administradora de qualquer
responsabilidade decorrente da falha de comunicacdo com o cotista, ou ainda, da
impossibilidade de pagamento de rendimentos da classe, em virtude de informacdes de
cadastro desatualizadas.

13.4 O correio eletronico igualmente serd uma forma de correspondéncia
valida entre a Administradora e a CVM.
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13.5 As demonstracoes contabeis do Fundo deverao ser elaboradas e
divulgadas de acordo com as regras especificas editadas pela CVM.

13.5.1 O Fundo tera escrituracao contabil propria.

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

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

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

14. POLITICA DE EXERCICIO DE VOTO

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

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

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

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

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

14.4.1 A politica de exercicio de voto utilizada pela Gestora pode ser
encontrada em sua pagina na rede mundial de computadores:
www.brzinvestimentos.com.br.

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

15. TRIBUTACAO

a) Imposto de Renda

Tributacdo do Fundo

15.1 Regra geral, os rendimentos e ganhos auferidos pela carteira de fundos de
investimentos nao sofrem tributacao pelo Imposto de Renda (IR).

15.2 Como a politica de investimentos do Fundo é no sentido de destinar
recursos preferencialmente a aquisicao dos Ativos-Alvo referenciados no item "Objetivo
da Classe de Cotas e Politica de Investimento" descrito no Anexo deste Regulamento, o
Fundo se beneficiara de dispositivos da legislacao de regéncia que determinam a nao
sujeicao ao IR dos rendimentos auferidos por Fundo de Investimento Imobiliario (FII)
em decorréncia de aplicacoes nos seguintes: (i) letras hipotecarias (LH), (ii) letras de
crédito imobiliario (LCI), (iii) Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), (iv) cotas
de Fundos de Investimento Imobiliario (FII), quando negociadas exclusivamente em
mercado de balcao organizado, na forma do disposto no artigo 16-A, §1°, da Lei n° 8.668,
com a reda¢ao dada pela Lei n°® 12.024/09.

15.3 Contudo, os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pela carteira do
Fundo em aplicacoes financeiras de renda fixa ou variavel nao excluidas da tributacgao
sujeitam-se a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) de acordo com as
mesmas regras de tributacdo aplicaveis as aplicacoes financeiras das pessoas juridicas em
geral.

15.4 No caso do IRRF incidente sobre rendimentos e ganhos liquidos de
aplicacgoes financeiras, de renda fixa ou variavel, recolhido pela carteira do Fundo, este
poderé ser compensado com o IRRF pelo Fundo, quando da distribuicao aos cotistas de
rendimentos e ganhos de capital, proporcionalmente a participacao do cotista pessoa
juridica ou pessoa fisica nao sujeita a isencao mencionada nos proximos topicos desta
secdo. O valor ndo compensado em relacdo aos rendimentos e ganhos de capital
atribuidos aos cotistas pessoas fisicas isentos serao considerados tributagao exclusiva de
fonte e, portanto, definitiva para o Fundo.

15.5 Em seu turno, conforme posicionamento manifestado por meio da
Solucao de Consulta Cosit n® 181, de 04 de julho de 2014, no entendimento do fisco os
ganhos de capital auferidos pelo Fundo na alienacdo de cotas de outros Fundos de
Investimento Imobiliario deveriam sofrer tributacao pelo IR a aliquota de 20% (vinte por
cento). Contudo, este posicionamento nao prejudica o direito da Administradora e/ou da

31

171



Docusign Envelope ID: E6CE221E-7A70-8D7F-82D8-73036BF13CC8

Daycoval

Gestora de tomar medidas cabiveis para questionar tal entendimento da Receita Federal
do Brasil e, em caso de éxito, suspender tal recolhimento, bem como solicitar a devolucao
ou a compensacao de valores indevidamente recolhidos.

15.6 Ademais, caso o Fundo aplique recursos em empreendimentos
imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou socio, cotista que detenha,
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, nos termos da legislacao
tributaria aplicavel, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas
emitidas pelo Fundo, o Fundo ficara sujeito a tributacao corporativa aplicavel as pessoas
juridicas, notadamente: IRPJ, CSLL, PIS, COFINS e, mediante a entrada em vigor da
reforma tributaria sobre o consumo, CBS e IBS.

15.7 Considera-se pessoa relacionada ao cotista pessoa fisica: (i) os seus
parentes até o 2° (segundo) grau; e (ii) a empresa sob seu controle ou de qualquer de seus
parentes até o 2° (segundo) grau, conforme paragrafo tinico do art. 2° da Lei 9.779.
Considera-se pessoa ligada ao cotista pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora,
controlada ou coligada, conforme definido nos §§ 1° e 2° do artigo 243 da Lei n° 6.404,
de 15 de dezembro de 19776, conforme alterada.

Tributacdo dos Cotistas do Fundo

15.8 O Imposto de Renda devido pelos Cotistas do Fundo tomara por base: (i)
a residéncia dos Cotistas do Fundo, isto é, Brasil ou Exterior, como descrito,
respectivamente, nos itens a seguir; e (ii) alguns eventos financeiros que caracterizam a
obtencado de rendimento, quais sejam, a cessao ou alienacao, o resgate e a amortizacao de
Cotas do Fundo, e a distribui¢ao de lucros pelo Fundo.

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

Cotista Residente no Brasil para fins fiscais:

15.10 Os ganhos auferidos na cessdo, alienacdao, amortizacdo e no resgate das
Cotas, bem como os rendimentos distribuidos pelo Fundo, apurados de acordo com o
regime de caixa, sujeitam-se a incidéncia do IR a aliquota de 20% (vinte por cento), nos
termos do artigo 37 da Instrucao Normativa n° 1.585, de 31 de agosto de 2015 (“Instrucao
RFB 1.585”), devendo o tributo ser apurado da seguinte forma:

(a) Beneficiario pessoa fisica: o ganho de capital devera ser apurado de acordo com
as regras aplicaveis aos ganhos de capital auferidos na alienacao de bens e direitos
de qualquer natureza quando a alienacao for realizada fora da bolsa de valores ou
como ganho liquido, de acordo com as regras aplicveis as operacoes de renda
variavel, quando a alienac¢ao ocorrer em bolsa; e
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(b) Beneficidrio pessoa juridica: o ganho liquido sera apurado de acordo com as
regras aplicaveis as operacoes de renda variavel quando a alienacao for realizada
dentro ou fora da bolsa de valores.

15.11 Na distribuicao de rendimentos ou no resgate de Cotas, o IR incidente sera
retido na fonte, enquanto na cessao ou alienacao das Cotas, devera ser recolhido pelo
proprio Cotista, conforme as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos
liquidos auferidos em operacoes de renda variavel.

15.12 Nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de 2004,
o cotista pessoa fisica gozara de tratamento tributario especial em que os rendimentos
distribuidos pelo Fundo ficarao isentos do IRRF e na Declaracio de Ajuste Anual, desde
que sejam cumpridas, cumulativamente, as seguintes condicoes: (i) esse cotista seja
titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) da totalidade das cotas
do Fundo e lhe confiram direito ao recebimento de rendimento a até, no maximo, 10%
(dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (ii) esse cotista, em
conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso I do artigo 2° da
Lei n°® 9.779/99, representem menos de 30% (trinta por cento) das Cotas e lhe confiram
direito ao recebimento de rendimento inferior a 30% (trinta por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo; (iii) a negociacao de cotas do Fundo seja admitida
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado; e, (iv) o
Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas. Conforme previsao do artigo 40, § 2°, da
Instrucao RFB 1.585, a verificagdo das condicoes para a referida isencao do IR sera
realizada no tltimo dia de cada semestre ou na data da declaracao de distribuicao dos
rendimentos pelo Fundo, o que ocorrer primeiro.

15.13 O IR sobre distribuicao de rendimentos ou ganhos do Fundo, bem como o
IR incidente sobre a alienagao ou resgate de Cotas, serdao considerados: (i) definitivo, no
caso de investidores pessoas fisicas; e (ii) antecipacao do Imposto sobre a Renda das
Pessoas Juridicas (“IRPJ”) para os investidores pessoa juridica (nos regimes de lucro
presumido, real e arbitrado). Ademais, no caso de pessoa juridica, o ganho seré incluido
na base de célculo da CSLL.

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

15.15 Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas juridicas ndo-financeiras
tributadas sob a sisteméatica ndo cumulativa, sujeitam-se a contribuicdo ao PIS e a
COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4% (quatro por
cento), respectivamente conforme Decreto n® 8.426, de 1° de abril de 2015. Por outro
lado, no caso de pessoas juridicas nao-financeiras que apurem as contribui¢oes pela
sistemética cumulativa, os ganhos e rendimentos distribuidos pelo FII nao integram a
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base de calculo das contribuicoes do Programa de Integracdo Social (“PIS”) e da
Contribuigao para o Financiamento da Seguridade Social (“COFINS”).

15.16 Sem prejuizo da tributacao acima, haveré a retencdo do IRRF a aliquota
de 0,005% (cinco milésimos por cento) sobre os ganhos decorrentes de negociacoes em
ambiente de bolsa, mercado de balcao organizado ou mercado de balcao nao organizado
com intermediacao.

Cotista Nao Residente no Brasil para fins fiscais:

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

15.18 Todavia, nos termos do artigo 89, inciso II, da Instrucao RFB 1.585, os
ganhos auferidos pelos investidores estrangeiros na cessao ou alienacao, amortizacao e
resgate das Cotas, bem como os rendimentos distribuidos pelo Fundo serao tributados a
aliquota de 15% (quinze por cento). Esse tratamento privilegiado aplica-se aos
investidores estrangeiros que (i) nao sejam residentes ou domiciliados em pais ou
jurisdicao com tributacao favorecida(“JTF”); e (ii) cujo investimento nas Cotas do Fundo
seja realizado nos termos da Resolucao Conjunta n° 13, de 03 de dezembro de 2024, do
Banco Central do Brasil e da CVM.

15.19 Os ganhos de capital auferidos pelos investidores na cessao ou alienacao
das Cotas em bolsa de valores ou no mercado de balcao organizado que atendam aos
requisitos acima podem estar isentos de tributacdo. Para maiores informacoes sobre o
assunto, aconselhamos que os investidores consultem seus assessores legais.

15.20 Ademais, de acordo com o atual entendimento da RFB sobre o tema,
conforme artigo 85, § 4°, da Instrucao RFB 1.585, os rendimentos distribuidos pelo
Fundo aos Cotistas pessoas fisicas residentes no exterior, inclusive em JTF, sao isentos
de tributacgdo pelo IR, conforme as mesmas regras anteriormente descritas para cotistas
pessoas fisicas residentes no Brasil.

15.21 Caso o Fundo nao atenda aos requisitos acima, o investidor estrangeiro
sera tributado a aliquota de 15% (quinze por cento), ou em 20% (vinte por cento) se
estiver em JTF e/ou nao realize o investimento conforme regulamentacao pelo CMN.

15.22 Considera-se JTF para fins da legislagio brasileira aplicavel a
investimentos estrangeiros nos mercados financeiro e de capitais brasileiros, os paises e
jurisdi¢does que nao tributem a renda ou capital, ou que o fazem a aliquota maxima
inferior a 17% (dezessete por cento), assim como o pais ou dependéncia cuja legislacao
ndo permita o acesso a informacgoes relativas a composicdo societaria de pessoas
juridicas, a sua titularidade ou a identificacdo do beneficiario efetivo de rendimentos
atribuidos a ndao residentes. No entender das autoridades fiscais, sao atualmente
considerados paises ou jurisdigdes de tributagao favorecida aqueles listados na redagao
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atual do artigo 1° da Instrucdo Normativa da Receita Federal n° 1.037, de 4 de junho de
2010 (“Instrucdo RFB 1.037”).

15.23 Nesse contexto, a Lei n°® 11.727, de 23 de junho de 2008 (“Lei n°
11.727/08”) acrescentou o conceito de “regime fiscal privilegiado” para fins de aplicacao
das regras de precos de transferéncia e das regras de subcapitalizacao, assim entendido
o regime legal de um pais que (i) nao tribute a renda ou a tribute a aliquota maxima
inferior a 17% (dezessete por cento); (ii) conceda vantagem de natureza fiscal a pessoa
fisica ou juridica nao residente sem exigéncia de realizacdo de atividade econdmica
substantiva no pais ou dependéncia ou condicionada ao nao exercicio de atividade
econoOmica substantiva no pais ou dependéncia; (iii) nao tribute, ou o faca em aliquota
maxima inferior a 17% (dezessete por cento) os rendimentos auferidos fora de seu
territorio; e (iv) nao permita o acesso a informacoes relativas a composicao societéaria,
titularidade de bens ou direitos ou as operacoes economicas realizadas.

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

b) IOF/Titulos

15.25 Conforme prevé o artigo 32, paragrafo 2°, inciso II, do Decreto 6.306, de
14 de dezembro de 2007, (“Regulamento IOF”) as aplicacoes realizadas pelo Fundo estao
sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do Imposto sobre Operagdes Financeiras
relativo a Titulos e Valores Mobiliarios (“IOF/Titulos”), mas o Poder Executivo esta
autorizado a majorar essa aliquota até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta
centésimos por cento) ao dia, cuja aplicabilidade poderéa ser imediata.

15.26 Nao obstante a aliquota zero acima, nos termos dos artigos 29 e 30 do
Regulamento IOF, aplica-se a aliquota de 1,5% (um virgula cinco por cento) quando o
Fundo detiver operagoes com titulos e valores mobilidrios de renda fixa e de renda
variavel efetuadas com recursos provenientes de aplicaces feitas por investidores
estrangeiros em cotas do Fundo, observados os limites de (i) 5% (cinco por cento) caso o
fundo esteja constituido e em funcionamento regular, até um ano da data do registro das
cotas na CVM; ou de (ii) 10% (dez por cento) caso o fundo nao esteja constituido ou nao
entre em funcionamento regular.

15.27 Adicionalmente, o IOF/Titulos é calculado a aliquota de 1% (um por cento)
ao dia sobre o valor da aquisicdo, resgate, cessao ou repactuacao de titulos e valores
mobilidrios, conforme preveem os artigos 28 e 32 do Regulamento IOF, mas a cobranga
do imposto fica limitada a percentuais do rendimento previstos em tabela regressiva
anexa ao Regulamento IOF, a depender do prazo do investimento. Atualmente, somente
havera incidéncia de IOF no caso das hipdteses mencionadas acima ocorrerem antes de
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30 (trinta) dias contados a partir da data do investimento no Fundo.
15.28 Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a

qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco
décimos por cento) ao dia, relativamente a transacGes ocorridas apds este eventual

aumento.
c¢) IOF/Cambio
15.29 As operacoes de cambio realizadas por investidores estrangeiros para fins

de investimento nos mercados financeiros e de capitais, incluindo investimentos em
Cotas do Fundo e/ou retorno ao exterior dos recursos aplicados estao sujeitas a aliquota
de 0% (zero por cento) do Imposto sobre Operacoes Financeiras relativo a Cambio
(“IOF/Cambio”), conforme prevé o artigo 15-B, incisos III e XVI, do Regulamento IOF.
Atualmente, as operacoes de cambio realizadas para remessa de juros sobre o capital
proprio e dividendos ao exterior também estao sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento)
do IOF/Cambio, nos termos do inciso XIII, do artigo 15-B, do Regulamento IOF.

15.30 Vale ressaltar que o Poder Executivo esta autorizado a elevar, a qualquer
tempo, a aliquota do IOF/Cambio até o limite de 25% (vinte e cinco por cento), sendo que
tal aumento devera ter somente efeitos prospectivos.

d) PIS/COFINS e IBS/CBS

15.31 Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas juridicas nao-financeiras
tributadas sob a sisteméatica ndo cumulativa, sujeitam-se a contribui¢do do Programa de
Integracao Social (“PIS”) e da Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social
(“COFINS”) PIS e a COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por
cento) e 4% (quatro por cento), respectivamente conforme Decreto n°® 8.426, de 1° de
abril de 2015. Por outro lado, no caso de pessoas juridicas nao-financeiras que apurem
as contribuicOes pela sistematica cumulativa, os ganhos e rendimentos distribuidos pelo
FII ndo integram a base de calculo das contribuicoes do PIS e da COFINS.

15.32 Importa ressaltar que, a partir de 1° de janeiro de 2027, as Contribuicoes
do PIS e da COFINS serao substituidas pela Contribuicao sobre Bens e Servigos (“CBS”),
conforme determina a Emenda Constitucional n°® 132, de 20 de dezembro de 2023 (“EC
1327). A partir dessas alteracoes ao sistema tributario, os rendimentos financeiros e os
ganhos com titulos e valores mobilidrios auferidos por pessoas juridicas nao-financeiras
nao sofrerao, em regra, a incidéncia da CBS, nos termos do art. 6°, incisos V e VII, da Lei
Complementar n° 214, de 16 de janeiro de 2025 (“LC 214”). Tais previsdes serao
igualmente aplicaveis ao Imposto sobre Bens e Servigos (“IBS”), o qual entrara em vigor
de forma escalonada partir de 1° de janeiro de 2029, como previsto pela EC 132. Apesar
dessas disposigoes, aconselhamos que os investidores consultem seus assessores legais
quanto a possibilidade da nao incidéncia de IBS e de CBS sobre seus rendimentos
financeiros e ganhos oriundos de operacdes com titulos e valores mobiliarios.
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15.33 Por sua vez, as instituicoes financeiras em geral estarao, via de regra,
sujeitas a incidéncia de IBS e de CBS sobre os seus rendimentos financeiros e ganhos com
titulos e valores mobiliarios, mediante a aplicacao da sistematica de regime especifico de
incidéncia desses tributos, tanto como previsto, ndo exaustivamente, nos arts. 182 a 184
da LC 214 nos arts. 269 a 272 da Resolucao CGIBS n° 6, de 30 de abril de 2026
(“Regulamento IBS”) e nos arts. 269 a 272 do Decreto n° 12.955, de 29 de abril de 2026
(“Regulamento CBS”).

15.34 Além disso, existe a possibilidade de pessoas juridicas nao-financeiras
serem compelidas ao recolhimento de IBS e de CBS sobre rendimentos financeiros e
ganhos com titulos e valores mobiliarios. O art. 183, §2°, I, da LC 214, determina que
poderao se enquadrar no regime especifico de incidéncia do IBS e da CBS, aplicavel as
instituicoes financeiras, os fornecedores que prestem servico financeiro (i) no
desenvolvimento de atividade econdmica; (ii) de modo habitual ou em volume que
caracterize atividade economica; ou (iii) de forma profissional, ainda que a profissao nao
seja regulamentada.

15.35 Pelos motivos expostos acima, aconselhamos que os investidores
consultem seus assessores legais quanto a possibilidade de incidéncia de IBS e de CBS
sobre os rendimentos financeiros e ganhos oriundos de operacoes com titulos e valores
mobiliarios relacionados ao Fundo.

15.36 Em seu turno, os fundos de investimento nao serdao, em principio,
contribuintes do IBS e da CBS, em razao do disposto no art. 26, V, da LC 214, com a
redacao dada pela Lei Complementar n° 227, de 13 de janeiro de 2026 (“LC 2277”).

15.37 Nao obstante, o §5°-A do mesmo art. 26 da LC 214 demanda o
preenchimento de requisitos a fim de que os Fundos de Investimento Imobiliario (FII)
nao sejam considerados contribuintes do IBS e da CBS.

15.38 Os FII que realizem operagoes com bens imoveis, inclusive operacoes com
direitos reais sobre bens iméveis, ndo serao contribuintes do IBS e da CBS, desde que,
cumulativamente:

(a) tenham suas cotas admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores
ou mercado de balcao organizado e possuam, no minimo, 100 (cem) cotistas; e

(b) nao possuam:

i. cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 20% (vinte por
cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelos FII ou pelos Fiagro,
ou ainda cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 20% (vinte por cento) do total de rendimentos;
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ii. conjunto de cotistas pessoas fisicas ligadas, assim entendidos os
parentes até segundo grau, titulares de cotas que representem 40%
(quarenta por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelos FII
ou pelos Fiagro, ou ainda cujas cotas lhes deem direito ao recebimento
de rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo fundo;

iii. cotistas pessoas juridicas que, isoladamente ou em conjunto com cotistas
que sejam seu socio controlador ou suas controladas e coligadas,
detenham mais de 50% (cinquenta por cento) das cotas do fundo, exceto
quando o cotista for entidade fechada de previdéncia;

15.39 Adicionalmente, mesmo que nao atendam as condicOes estabelecidas
acima, nao serao contribuintes do IBS e da CBS os FII cujas cotas sejam detidas, direta
ou indiretamente, em mais de 95% (noventa e cinco por cento), pelas seguintes entidades,
alternativamente: (a) FII ou Fiagro que atenda as condicoes listadas . acima; (b) Fundo
de investimento constituido no Brasil exclusivamente para acolher recursos de planos de
beneficios de previdéncia complementar e de planos de seguros de pessoas, regulados e
fiscalizados pelos 6rgaos governamentais competentes; (¢) Entidades de previdéncia e
fundos de pensao no Brasil, regulados e fiscalizados pelos 6rgaos governamentais
competentes; ou (d) Fundo de investimento que, embora nao constituido como FII ou
Fiagro, atenda as condicoes “(a)” e “(b)” acima.

15.40 No caso de nao atendimento a qualquer dos requisitos antes citados, o
Fundo nao se enquadrard na hipdtese de nao sujeicao, e, consequentemente, sera
tributado como contribuinte de IBS e CBS. Por fim, as aliquotas apliciveis ao IBS e a CBS
deverao ser definidas conforme os critérios estabelecidos na LC 214, cuja regulamentacao
permanece pendente no que se refere aos FlIIs.

15.41 Finalmente, nao serao contribuintes do IBS e da CBS os demais fundos de
investimento cujo patrimonio seja constituido exclusivamente por aplicacoes em
participacOes societarias, certificados, direitos, titulos, valores mobiliarios e demais
ativos financeiros permitidos pela Comissao de Valores Mobilidrios, observadas as
demais disposicoes da LC 214.

15.42 A Administradora e a Gestora nao dispoem de mecanismos para evitar
alteracoes no tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos seus Cotistas ou para
garantir o tratamento tributario mais benéfico a estes.

16. DISPOSICOES FINAIS

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

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

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

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

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

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

16.7 Os Prestadores de Servicos Essenciais disponibilizarao em suas paginas na
rede mundial de computadores ou encaminharao de forma eletronica as informacoes de
envio obrigatorio previstas na regulamentacao aplicavel.

16.8 A Administradora disponibiliza o servico de atendimento aos Cotistas,
responsavel pelo esclarecimento de davidas e pelo recebimento de reclamacdes, por meio
do telefone 0800- 7750500, do e-mail pci@bancodaycoval.com.br e do endereco fisico:
Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, cidade de Sao Paulo, Estado de

Sao Paulo.
17. FORO
17.1 Fica eleito o foro da cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir

quaisquer questoes oriundas do Regulamento.
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ANEXO — CLASSE UNICA DE COTAS DO
BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA

Este Anexo é parte integrante do Regulamento do BRZ Rayo Feeder Fundo de
Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada.

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

1. CARACTERISTICAS DA CLASSE

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

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

1.3 Para fins de classificacao nos termos do Capitulo VIII, art. 27 do Codigo

ANBIMA, esta Classe ¢é classificada como: (i) mandato: Multiestratégia; (ii) tipo de
gestdo: gestao ativa; e (iii) segmento: multicategoria.

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

2. PRAZO DE DURACAO DA CLASSE
2.1 A Classe tera prazo de duracgao de 5 (cinco) anos, prorrogaveis, a critério

da Gestora, sem necessidade de deliberacdo da Assembleia, por até 2 (dois) anos
adicionais (“Prazo de Duracao da Classe”).

3. PUBLICO-ALVO DA CLASSE

3.1 As Cotas serao destinadas exclusivamente ao publico em geral.

40
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4. DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS
Custodiante
4.1 A custodia dos Ativos integrantes da carteira do Fundo seré exercida pelo

Custodiante, o qual prestara ainda os servicos de tesouraria, controladoria e
processamento dos titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo.

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

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

Distribuidores

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

Formador de mercado

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

5. REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

5.1 Pela prestacao dos servicos de administracao fiduciaria e de custodia, o
Fundo pagara taxa de administragao fixa, correspondente a R$ 4.000,00 (quatro mil
reais) por més, devidos a Administradora a titulo de remuneracao pelos servicos de
administracao fiduciaria (“Taxa de Administracao”).

5.1.1 A Taxa de Administracao sera calculada e provisionada todo Dia
Util, e paga mensalmente & Administradora, até o 5° (quinto) dia ttil do més
subsequente ao da prestacao dos servicos, sendo o valor devido no primeiro e no
ultimo més de funcionamento do Fundo calculado pro rata die em funcao do
numero de dias tteis transcorridos.

5.1.2 Sera devida pela Classe ao Custodiante uma taxa de custodia fixa
pela prestacgao dos servicos de custddia de Ativos, correspondente a R$ 1.500,00
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(mil e quinhentos reais) por més, sendo certo que o valor minimo mensal sera
atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela
variagdo positiva do IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de
funcionamento do Fundo (“Taxa de Cust6dia”™).

5.1.3 Para fins do célculo da Taxa de Administracdo e da Taxa de
Custodia no periodo em que as Cotas ainda nado tenham integrado indice de
mercado, utilizar-se-4 o valor do Patrimo6nio Liquido do Fundo.

5.1.4 A Taxa de Custodia integra a Taxa de Administracao.

5.2 A Gestora nao fara jus a qualquer remuneracao pelos servigos de gestao
da carteira do Fundo, nao sendo devida pelo Fundo qualquer taxa de gestao.

5.3 O Consultor Especializado nao fara jus a qualquer remuneracao pelos
servicos de consultoria especializada prestados ao Fundo, nao sendo devida pelo Fundo
qualquer remuneracao de consultoria.

5.4 Nao serao cobradas dos Cotistas (i) taxa de performance, (ii) taxa de
ingresso ou (iii) taxa de saida.

5.5 Considerando que o Fundo investira preponderantemente em cotas do FII
Master, a Taxa de Administracao e a Taxa de Custodia ora prevista ndo contemplam as
taxas de administracdo, gestao e/ou custddia eventualmente devidas no ambito do FII
Master, sendo que o FII Master pagara, a titulo de remuneragao aos prestadores de
servicos do FII Master, o valor global de 1,74% (um inteiro e setenta e quatro centésimos
por cento) incidente sobre o patrimonio liquido do FII Master (“Taxa Global do FII
Master”), correspondente aos valores devidos pelo FII Master para pagamento da
remuneracdo devida a Administradora (“Taxa de Administracdo do FII Master”), a
Gestora (“Taxa de Gestdo do FII Master”) e aos distribuidores pela prestacdo de servicos
de distribuicao continuos ao FII Master (“Taxa Maxima de Distribuicao do FII Master”).

5.5.1 Independentemente do percentual indicado no item acima, a
Administradora fara jus, no ambito do FII Master, a uma remuneracdo minima
mensal de R$ 14.000,00 (quatorze mil reais), atualizado anualmente, a partir da
data de inicio das atividades do FII Master, pela variacao positiva do IPCA.

5.5.2 A Taxa Global do FII Master sera calculada e provisionada
diariamente e paga mensalmente, com base em um ano de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis e sera paga pelo FII Master, por periodos vencidos,
até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més em que os servicos forem
prestados, observados os valores minimos estabelecidos no regulamento do FII
Master.
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5.5.3 Sera devida pelo FII Master ao Custodiante uma taxa de custodia
do FII Master pela prestacao dos servicos de custodia de ativos do FII Master,
correspondente a 0,02% (dois centésimos por cento) ao ano, incidente sobre o
patrimonio liquido do FII Master, com base em um ano de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, com minimo mensal de R$ 2.000,00 (dois mil
reais), sendo certo que o valor minimo mensal sera atualizado anualmente, a
partir da data de inicio das atividades do FII Master, pela variacao positiva do
IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do FII
Master (“Taxa de Custddia do FII Master”).

5.5.4 A Taxa Global do FII Master podera ser acrescida das taxas dos
fundos de investimento ou fundos de investimento em cotas de fundo de
investimento em que o FII Master invista, atingindo, contudo, no maximo, o
percentual anual de 1,84 % (um inteiro e oitenta e quatro centésimos por cento)
ao ano, observados os montantes minimos das taxas aplicaveis (“Taxa Global
Maxima do FII Master”). A Taxa Global Maxima do FII Master acima indicada
nao sera aplicavel a (i) classes de fundos de investimento negociadas em
mercados organizados; e (ii) classes de fundos de investimento que nao se
encontrem sob gestao da Gestora.

5.5.5 Os valores minimos serao atualizados anualmente, a partir do més
subsequente a data de inicio das atividades do FII Master, pela variacao positiva
do IPCA.

5.5.6 A descricao completa da Taxa Global do FII Master, bem como sua

respectiva segregacao, encontra-se disponivel na Plataforma de Transparéncia de
Taxas da ANBIMA (ANBIMA Data), mediante consulta pelo nome do FII Master
e/ou por seu CNPJ, disponivel através do link: https://data.anbima.com.br/.

5.6 Tendo em vista que a Classe tem natureza de classe fechada, a taxa e
despesas com a distribuicdo de Cotas da Classe sdo descritas nos documentos da Oferta
de cada Emissao, conforme aplicavel.

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

Cotas, por meio da aplicacdo de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
Patrimonio Liquido nos Ativos-Alvo, observada a Politica de Investimento.

6.1.1 Caso a Classe invista preponderantemente em valores mobiliarios,
deverao ser respeitados os limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de
ativos financeiros estabelecidos no Anexo Normativo I da Resolugdo CVM n° 175,
sendo aplicaveis, inclusive, as regras de desenquadramento e reenquadramento
da carteira de ativos conforme estabelecidas no referido Anexo Normativo, bem
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como as demais disposic¢oes aplicaveis da Parte Geral da Resolu¢do CVM n° 175,
observado o prazo de enquadramento disposto no artigo 47 do Anexo Normativo
I da Resolucao CVM n° 175.

6.1.2 Os limites de aplicacao por modalidade de ativos financeiros de
que trata o item 6.1.2 acima nao se aplicam a (i) cotas de fundos de investimento
imobiliario; e (ii) certificados de recebiveis imobiliarios.

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

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

6.3.1 Os critérios de concentracdo acima previstos deverdao ser
observados pela Gestora e/ou pela Administradora, conforme aplicavel e
observado o disposto na regulamentacao aplicavel, diariamente e previamente a
cada aquisicao de Ativos pela Classe.

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

6.5 O objeto do Fundo e sua Politica de Investimento ndo poderao ser
alterados sem prévia deliberacio da Assembleia, tomada de acordo com o quérum

estabelecido neste Regulamento.

6.6 A Administradora e a Gestora poderao, conforme aplicavel, sem prévia
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anuéncia dos Cotistas, praticar os seguintes atos, ou quaisquer outros necessarios a

consecucao dos objetivos do Fundo, desde que em observancia a este Regulamento e a
legislacao aplicaveis:

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

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

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

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

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

6.7 Cabera a Gestora praticar todos os atos que entender necessarios ao
cumprimento da Politica de Investimento, desde que respeitadas as disposicoes deste
Regulamento e da legislacao aplicavel, nao lhe sendo facultado, todavia, tomar decisoes
que eliminem a discricionariedade da Administradora com relacdo as atribuicdes que
foram especificamente atribuidas a Administradora neste Regulamento e na legislacao

em Vvigor.
7. FATORES DE RISCO
7.1 A carteira da Classe esta sujeita as flutuagoes de precos e/ou cotagoes do

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

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

7.2.1 Cada Cotista devera atestar que estd ciente dos riscos do
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investimento nas Cotas e concorda em, ainda assim, realiza-lo, por meio da
assinatura do termo de ciéncia de risco e de adesdo ao Regulamento.

8. COTAS

Caracteristicas gerais das Cotas

8.1 As Cotas serao escriturais e nominais e corresponderao a fracoes ideais do
patrimoénio da Classe, observadas as caracteristicas previstas neste Anexo. O Custodiante
sera responsavel pela inscri¢do do nome de cada Cotista no registro de cotistas do Fundo.

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

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

8.3 A propriedade das Cotas presumir-se-a pela conta de deposito das Cotas,
aberta em nome do Cotista e o extrato das contas de depdsito representara o niimero
inteiro ou fracionario de Cotas pertencentes ao Cotista.

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

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

Emissdo das Cotas

8.6 A Administradora, com vistas a constituicao do Fundo, fara a Primeira
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Emissao, a qual sera objeto de oferta publica de distribuicao, de, inicialmente, 2.500.000
(duas milhoes e quinhentas mil) Cotas, no valor de R$ 100,00 (cem reais) cada,
perfazendo o montante total de, inicialmente, R$ 250.000.000,00 (duzentos e cinquenta
milhdes de reais), em série tinica.

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

8.8 Apo6s a Primeira Emissao, eventuais novas emissoes de Cotas somente
poderao ocorrer (a) por meio de aprovacao em Assembleia de Cotistas, sem limitacao de
valor; ou (b) mediante simples deliberacdo da Administradora, por recomendac¢ao da
Gestora, desde que limitado ao Capital Autorizado.

8.9 Na hipotese de emissdao de novas Cotas na forma do item 8.8 acima, o
preco de emissao das Cotas objeto da respectiva oferta terdA como referéncia
preferencialmente: (a) o valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre
o valor do patrimonio liquido contabil atualizado das Cotas e o namero de Cotas ja
emitidas; (b) as perspectivas de rentabilidade do Fundo, ou, (¢) o valor de mercado das
Cotas ja emitidas, ou, ainda, (d) critério a ser fixado conforme recomendacao da Gestora,
conforme definido no ato de aprovacao da Oferta, com base em data a ser definida nos
respectivos documentos das ofertas (observada a possibilidade de aplicacao de desconto
ou de acréscimo, a critério da Administradora e da Gestora).

8.10 Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscricao de quaisquer novas
Cotas da Classe detidas pelo Cotista, na propor¢ao de sua respectiva participacao na
Classe, caso tais emissoes sejam realizadas mediante simples deliberacio da
Administradora, por recomendacao da Gestora, nos termos do Capital Autorizado
(“Direito de Preferéncia”). Referido Direito de Preferéncia nao sera aplicavel caso a
respectiva emissdao de Cotas seja realizada mediante aprovacdo em Assembleia de
Cotistas, que devera definir se os Cotistas possuirao direito de preferéncia na subscricao
das novas Cotas, nos termos do item 11.1 da parte geral deste Regulamento.

8.10.1 Cabera a Administradora comunicar os Cotistas a cada nova
emissao de Cotas para que exercam o seu Direito de Preferéncia, nos termos deste
Anexo e observado o disposto a seguir:

(b) o prazo para exercicio do Direito de Preferéncia sera definido conforme os prazos
e os procedimentos operacionais da B3 e da Administradora, na qualidade de
Escriturador das Cotas, ou de quem vier a substitui-lo nessa fungao;

(c) farao jus ao Direito de Preferéncia os Cotistas que sejam titulares de Cotas na data
de corte indicada no ato da administradora ou na Assembleia Especial de Cotistas

que aprovar a nova emisséo, conforme o Caso;

(d) os Cotistas poderao ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a
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terceiros, observada a regulamentacao em vigor e os prazos e os procedimentos
operacionais da B3;

(e) as novas Cotas emitidas conferirao a seus titulares direitos politicos e econdmico-
financeiros iguais aos das demais Cotas ja existentes; e

63) a deliberacdo da Administradora ou a Assembleia Especial de Cotistas que
aprovar a nova emissao podera prever a existéncia de direito as sobras do Direito
de Preferéncia, observada a regulamentacdo em vigor e os prazos e oS
procedimentos operacionais da B3.

8.11 O volume das Cotas emitidas a cada emissao sera determinado com base
em sugestao apresentada pela Gestora, sendo admitido o aumento do volume total da
emissao por conta da emissao de quantidade adicional das Cotas, nos termos do artigo
50 da Resolucdo CVM 160, ou do ato que aprovar a oferta, conforme o caso.

8.12 Todas as Cotas assegurarao a seus titulares direitos iguais, inclusive no
que se refere aos pagamentos de rendimentos e amortizagoes, caso aplicavel, observado
que, conforme orientacio e recomendacao da Gestora, apos verificada pela
Administradora a viabilidade operacional dos prazos e procedimentos junto a B3, a nova
emissao das Cotas podera estabelecer periodo, nao superior ao prazo de distribuicao das
Cotas objeto da nova emissao, durante o qual as referidas Cotas objeto da nova emissao
nao darao direito a distribuicdo de rendimentos, permanecendo inalterados os direitos
atribuidos as Cotas jA devidamente subscritas e integralizadas anteriormente a nova
emissao de Cotas, inclusive no que se refere aos pagamentos de rendimentos e
amortizacoes.

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

Distribuicao das Cotas

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

8.15 A subscricao das Cotas devera ser realizada até a data de encerramento da

respectiva oferta de Cotas da Classe. As Cotas que nao forem subscritas serao canceladas
pela Administradora.
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8.16 Nao podera ser iniciada nova oferta antes de totalmente subscritas ou
canceladas as Cotas remanescentes da oferta anterior.

Subscricdo e integralizacdo das Cotas

8.17 Por ocasido da subscricao das Cotas, cada Cotista devera assinar (a) o
documento de aceitacdo da oferta; e (b) o termo de ciéncia de risco e de adesao ao
Regulamento.

8.18 No momento de subscricdo das Cotas, cabera a instituicao intermediaria
da Oferta ou a Administradora, conforme aplicavel, averiguar a adequacao do investidor
ao Publico-Alvo da Classe.

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

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

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

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

8.22 E admitida a subscricio por um mesmo Cotista de todas as Cotas emitidas.
Nao havera, portanto, requisitos de dispersao das Cotas.

Negociacdo das Cotas

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

8.24 Apobs a integralizacdo das Cotas e estando o Fundo devidamente
constituido e em funcionamento, os titulares das Cotas poderao negocia-las
exclusivamente no mercado secundario, observados o prazo e as condic¢Oes previstos
neste Regulamento, em mercado de bolsa, ambos administrados pela B3.

8.25 Nao havera direito de preferéncia aos Cotistas da Classe em relagao as
transferéncias de Cotas no mercado secundario.

8.26 Fica vedada a negociacao de fracao das Cotas.

8.27 As Cotas estarao sujeitas a eventuais restricoes de negociacao
estabelecidas na regulamentacao aplicavel, incluindo, sem limitacdo, a Resolucao CVM
160.

8.28 Os Cotistas serao os unicos responsaveis pelo pagamento dos custos,

tributos ou emolumentos decorrentes da negociacao ou da transferéncia das suas Cotas.

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

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

8.31 As Cotas somente poderao ser transferidas se estiverem totalmente
integralizadas ou, caso nao estejam, se o cessionario assumir, por escrito, todas as futuras

obrigacoes do Cotista cedente perante o Fundo no tocante a sua integralizacao.

Oferta Publica Voluntaria de Aquisicao de Cotas

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

Recompra de Cotas

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

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

CVM 175, conforme alterada.

8.35 O comunicado referido no item 8.34 acima (a) é valido por 12 (doze)
meses, contados a partir da data de seu arquivamento; e (b) deve conter informacoes
sobre a existéncia de programa de recompras e quantidade de Cotas efetivamente
recompradas nos 3 (trés) ultimos exercicios, conforme previsto no artigo 56, paragrafo
8¢ do Anexo Normativo I da Resolu¢ao CVM 175, conforme alterada.

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

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

9. DISTRIBUICAO DE RESULTADOS

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

9.1.1. O Fundo adotard o método “Lucro Caixa” para distribuicio de
rendimentos.
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9.2 Havendo disponibilidades, os rendimentos auferidos poderdao ser
distribuidos mensalmente aos Cotistas, a critério da Administradora e em comum acordo
com a Gestora, até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao do recebimento dos
recursos pelo Fundo (“Data de Pagamento”), a titulo de antecipacdo dos rendimentos
semestrais. Observado o disposto no item 9.1, acima, eventual saldo de resultado nao
distribuido como antecipacio sera pago no prazo méaximo de 10 (dez) Dias Uteis ap6s o
encerramento dos balancos semestrais, podendo referido saldo ter outra destinacao dada
pela Assembleia, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela Gestora.

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

9.3 Observada a obrigagao estabelecida nos termos do item 9.1, acima,
durante o Periodo de Investimento, a Gestora podera decidir/recomendar pelo
reinvestimento dos recursos originados com a alienacao dos Ativos eventualmente
integrantes da carteira da Classe, observados os limites previstos na regulamentacao e
legislacao aplicaveis.

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

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

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

9.6 A Gestora, com o objetivo de provisionar recursos para o pagamento de

eventuais despesas extraordinarias da Classe, podera reter até 5% (cinco por cento) dos
lucros apurados semestralmente pelo Fundo (“Reserva de Despesas”).

9.7 Caso as reservas mantidas no patriménio do Fundo venham a ser
insuficientes, tenham seu valor reduzido ou integralmente consumido, 8 Administradora,
mediante notificacao recebida da Gestora, a seu critério, devera convocar, nos termos
deste Regulamento, Assembleia para discussdo de solucdes alternativas a venda dos
Ativos e imoéveis.

9.8 A Classe poderi realizar a amortizacao das Cotas, proporcionalmente ao
montante que o valor de cada Cota representa relativamente ao Patriménio Liquido da
Classe.
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9.9 Sem prejuizo do disposto nesse Capitulo, em virtude da politica de
investimento da Classe consistir na aplicacao em cotas da subclasse Sénior de emissao
do FII Master, as quais estao sujeitas a um cronograma especifico de distribuicao de
rendimentos e amortizacoes de acordo com o regulamento do FII Master. Dessa forma,
as Cotas da Classe serao objeto de distribuicao de rendimentos e/ou amortizagoes de
acordo com o referido cronograma programado de distribuicbes e amortizacoes
realizadas em beneficio das cotas da subclasse sénior de emissao do FII Master detidas
pela Classe. Ainda, as Cotas podem ser amortizadas a qualquer tempo, caso haja
amortizacao das Cotas do FII Master para recomposicao do indice de subordinacao do
FII Master, ou em outras hipoteses previstas no regulamento do FII Master.

10. LIQUIDACAO DO FUNDO
10.1 O Fundo seré liquidado (a) caso, quando da primeira emissao de cotas da

Classe, a Gestora constate a inviabilidade de aplicacao dos recursos nos Ativos-Alvo em
decorréncia, por exemplo, da revogacao de sua primeira emissao de captacao, hipotese
na qual a liquidacao independera de aprovacao prévia em Assembleia; (b) ao final do
prazo de duracao da Classe; (c) por deliberacao da Assembleia especialmente convocada
para esse fim; (d) caso, apos o prazo de 180 (cento e oitenta) dias apos a data da 12
(primeira) integralizacao de Cotas, o Fundo ndo mais detenha qualquer Ativo em sua
carteira de investimentos, sendo seu Patrimonio Liquido reduzido a zero; ou (e)
conforme demais hipoteses previstas neste Regulamento, no Anexo.

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

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

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

(b) o tratamento a ser conferido aos direitos e obrigacdoes dos Cotistas que nao
puderam ser contatados quando da convocagao da Assembleia.

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

10.4 Nas hipoteses de liquidagao da Classe, a Administradora deve promover a

divisdo de seu patrimoOnio entre os Cotistas, na proporcao de suas Cotas, apos o
pagamento de todos os custos e despesas, bem como encargos devidos pelo Fundo.
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10.4.1 O resgate integral das Cotas devera ocorrer no prazo maximo de 30
(trinta) dias contados da data em que ocorrer um evento de liquidacao antecipada.
Na hipoétese de liquidagio da Classe por deliberacao da Assembleia, esta podera
definir seu prazo de conclusao.

10.5 Aliquidacao do Fundo e o consequente resgate das Cotas serao realizados,
em moeda corrente nacional, ap6s a alienacao da totalidade dos Ativos e imoéveis
integrantes da carteira da Classe.

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

10.6 Caso nao seja possivel a liquidacdo do Fundo com a adocdo dos
procedimentos previstos no item 10.3, acima, a Administradora resgatara as Cotas
mediante entrega aos Cotistas dos Ativos e eventuais imdveis integrantes da carteira da
Classe, fora do ambiente de negociacao da B3, pelo preco em que se encontram
contabilizados na carteira do Fundo e tendo por parametro o valor da Cota em
conformidade com o disposto no item 10.3.1, acima.

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

10.7 Na hipotese da Assembleia referida acima nao chegar a acordo sobre os
procedimentos para entrega dos ativos a titulo de resgate das Cotas, os Ativos e eventuais
imoveis integrantes da carteira da Classe serdo entregues aos Cotistas mediante a
constituicdo de um condominio, cuja fracao ideal de cada Cotista sera calculada de acordo
com a propor¢do das Cotas detida por cada um sobre o valor total das Cotas em
circulacao.

10.8 Apbs a constituicdo do condominio acima referido, a Administradora
estard desobrigada em relacdo as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento,
ficando autorizada a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

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

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

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

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

10.13 Devera constar das notas explicativas as demonstragoes financeiras do
Fundo anélise quanto a terem os valores dos resgates sido ou nao efetuados em condicoes
equitativas e de acordo com a regulamentacao pertinente, bem como quanto a existéncia
ou nao de débitos, créditos, ativos ou passivos nao contabilizados.

10.14 Apbs a partilha do ativo, a Administradora devera promover o
cancelamento do registro do Fundo, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15

(quinze) dias, da seguinte documentacao:

(a) ata da Assembleia que tenha deliberado a liquida¢do do Fundo, quando for o
caso; e

(b) termo de encerramento firmado pela Administradora em caso de pagamento
integral aos Cotistas.
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COMPLEMENTO I
FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE

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

Nao obstante a previsio de que os recursos captados pelo FII Master, e
consequentemente pelo Fundo, serdo destinados, direta ou indiretamente, a aquisicao
dos ativos alvo do FII Master (“Ativos-Alvo do FII Master”), nesta data, o FII Master nao
celebrou quaisquer instrumentos vinculantes que lhe assegurem o direito a aquisicao de
ativos previamente determinados. Trata-se, portanto, de uma estrutura “blind pool”, em
que a alocacdo dos recursos dependera da identificacio de oportunidades de
investimento pela Gestora.

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

Adicionalmente, a efetiva aquisicio dos Ativos-Alvo do FII Master podera estar
condicionada a aprovacao prévia, pelos cotistas do FII Master, em Assembleia de
Conflito de Interesses convocada para orientar o voto na Assembleia de Conflito de
Interesses que deliberara sobre operacoes envolvendo potenciais conflitos de interesses,
nos termos da regulamentacao aplicavel.

Nesse contexto:

(i) o FII Master podera, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou
nenhum dos Ativos-Alvo do FII Master;

(ii) eventual nao aprovagao, pelos cotistas do FII Master, das matérias submetidas a
Assembleia de Conflito de Interesses podera impedir que o FII Master adquira os ativos
integrantes de pipeline indicativo; e

(iii) ainda que sejam celebrados instrumentos vinculantes visando a aquisi¢do dos
Ativos-Alvo do FII Master, nao ha garantia de que as respectivas tratativas negociais
serao concluidas com éxito, uma vez que a concretizacao das aquisicoes dependera da
implementacao de diversas condigoes precedentes, incluindo, mas nao se limitando a,
conclusao satisfatoria das negociacoes definitivas, verificacdo da qualidade dos créditos
imobilidrios subjacentes, formalizacdo dos documentos da transacdo e realizacao da
captacao de recursos.

Dessa forma, os ativos eventualmente considerados para o pipeline do FII Master
possuem carater meramente estimativo e nao constituem compromisso de investimento
por parte do FII Master, sendo possivel que os recursos captados sejam destinados a
aquisicdo de outros ativos elegiveis, em linha com a Politica de Investimento do FII
Master.
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Tal circunstancia podera impactar adversamente os resultados projetados para o FII
Master, e consequentemente, para o Fundo, estando os Cotistas sujeitos a
discricionariedade da Gestora na selecdo dos demais ativos que serdo objeto de
investimento, bem como ao risco de que determinados investimentos inicialmente
previstos nao possam ser realizados em razao da nao implementacdo das condicOes
necessarias a sua aquisicao, inclusive, conforme aplicavel, a aprovacao em Assembleia
de Cotistas ou a verificacao de riscos de crédito superiores aos aceitaveis.

Risco de potencial conflito de interesses

Determinados atos que caracterizem situacoes de conflito de interesses entre o Fundo, o
FII Master e a Administradora, bem como entre o Fundo, o FII Master e a Gestora,
dependem de aprovacao prévia, especifica e informada em assembleia geral de cotistas,
nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo III da Resolucdo CVM 175. Nao é possivel
assegurar que, futuramente, eventuais contratacées ou aquisicoes nao caracterizarao
situacoes de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas
patrimoniais a Classe e aos Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo III da Resolucao
CVM 175, do Oficio-Circular n® 01/2020 - CVM/SRE, e de decisoes do colegiado da CVM,
as seguintes hipoteses sao exemplos de situacoes de conflito de interesses: I. a aquisicao,
locacao, arrendamento ou exploracao do direito de superficie, pelo FII Master, de imo6vel
de propriedade da Administradora, Gestora ou de pessoas a eles ligadas; II. a alienacao,
locacao, arrendamento ou exploracao do direito de superficie de imovel integrante do
patrimoénio do FII Master tendo como contraparte a Administradora, Gestora ou pessoas
a eles ligadas; I11. a aquisicao, pelo FII Master, de im6vel ou Ativos-Alvo de propriedade
de devedores da Administradora e/ou da Gestora, uma vez caracterizada a inadimpléncia
do devedor; IV. a contratagao, pelo FII Master, de pessoas ligadas a Administradora ou
a Gestora para prestagao dos servigos referidos no artigo 27 do Anexo Normativo III da
Resolucao CVM 175, exceto a distribuicao de cotas constitutivas do patrimonio inicial de
Classe; e V. a aquisicdo, pelo FII Master, de valores mobilidrios de emissdo da
Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades
mencionadas no paragrafo tnico do artigo 41 do Anexo Normativo III da Resolucio CVM

175.

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

Risco de nao aquisicao de ativos de eventual pipeline indicativo do FII
Master

Conforme descrito no regulamento do FII Master, o FII Master alocara seu patrimonio
liquido nos Ativos-Alvo do FII Master. Ainda que sejam assinadas propostas vinculantes

197



Docusign Envelope ID: E6CE221E-7A70-8D7F-82D8-73036BF13CC8

Daycoval

para a aquisicao dos Ativos-Alvo do FII Master, ndo € possivel assegurar que as tratativas
negociais com os cedentes, originadores ou emissores dos Ativos-Alvo do FII Master
avancem, tendo em vista que a concretizacdo dos negocios podera depender da
implementacao de determinadas condicOes estabelecidas, incluindo, mas nao se
limitando a, realizacdo de emissao de Cotas, aprovacao em comité de crédito, verificacao
da qualidade dos lastros imobiliarios ou fatores ex6genos nao factiveis de previsao neste
momento. Nesse sentido, os investidores devem considerar que o investimento do FII
Master podera nao se concretizar por meio da utilizacao dos recursos a serem captados,
de forma que o FII Master podera investir em ativos-alvo que nao estejam indicados em
eventual pipeline e, consequentemente, podera afetar o resultado do estudo de
viabilidade. Nesse cenario, o Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na
selecdo dos ativos-alvo que serao objeto de investimento, de modo que uma escolha
inadequada de ativos-alvo pela Gestora podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de crédito dos Ativos-Alvo do FII Master

Os devedores dos créditos imobiliarios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master, bem
como o0s emissores ou coobrigados de titulos que eventualmente componham essa
carteira, podem nao cumprir suas obrigacoes de pagamento do principal e dos
respectivos juros, conforme aplicavel. Os titulos de divida que poderao integrar a carteira
do FII Master, e consequentemente impactar a Classe, estao sujeitos a capacidade de
seus emissores e dos devedores dos lastros que compoem tais ativos de honrar os
compromissos assumidos. Eventos que afetem as condicoes financeiras dos devedores
finais dos créditos imobiliarios, bem como alteragdes nas condi¢cdes econdmicas, legais
ou politicas que comprometam sua capacidade de pagamento, podem gerar impactos
significativos nos precos e na liquidez dos titulos. Nessas circunstancias, a Gestora
podera enfrentar dificuldades para liquidar ou negociar os Ativos-Alvo do FII Master
pelo preco ou no momento desejado, o que podera resultar em problemas de liquidez
para o FII Master e, consequentemente, para a Classe.

Adicionalmente, variacoes negativas no valor dos Ativos-Alvo do FII Master poderao
impactar adversamente o patrimonio do FII Master e, consequentemente, da Classe, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. Mudancas na percepcao da qualidade de
crédito dos devedores dos lastros imobiliarios, ainda que nao fundamentadas, também
podem afetar os precos dos Ativos-Alvo do FII Master e sua liquidez no mercado
secundario.

Risco de flutuacao no valor dos Ativos-Alvo

Como o Fundo investira 95% do seu Patriménio Liquido em cotas da subclasse sénior do
FII Master, o risco de flutuacao esta diretamente relacionado a qualidade dos créditos
imobilidrios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master, a liquidez do mercado
secundario e as condi¢des econdmicas e financeiras dos respectivos devedores dos
Ativos-Alvo do FII Master. Alteracdes na percepcao de risco de crédito, mesmo que nao
fundamentadas em eventos concretos de inadimpléncia, podem impactar negativamente
os precos dos Ativos-Alvo no mercado secundério e sua liquidez, afetando o valor
patrimonial das Cotas do Fundo.
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A eventual desvalorizacao dos imoveis que compoem os lastros ou garantias dos Ativos-
Alvo do FII Master pode afetar a razdo de garantia das operacoes de securitizacao,
reduzindo a seguranca do crédito e, consequentemente, o valor de mercado dos Ativos-
Alvo do FII Master. Esse cenario pode se materializar, por exemplo, em caso de execucao
das garantias, quando a alienacdo dos imoéveis resultar em valores inferiores aos saldos
devedores, comprometendo a recuperacao dos créditos e o retorno esperado pelo FII
Master e, consequentemente, pela Classe.

Risco relativo ao investimento em Cotas de FII

O FII Master podera investir em cotas de outros fundos de investimento imobiliario,
cujas cotas nao sejam negociadas em bolsa de valores ("Cotas de FII"). Nesse caso, o FII
Master e, consequentemente, a Classe estdo sujeitos indiretamente aos riscos inerentes
a carteira, a gestao e a estrutura de tais fundos investidos, incluindo riscos de crédito, de
liquidez, de concentracao e de governanca proprios de cada veiculo, sobre os quais a
Gestora podera nao ter controle direto. Adicionalmente, a auséncia de negociacao em
bolsa de valores pode limitar a capacidade do FII Master de alienar tais cotas em prazo e
condicoes adequados, caso necessario.

Risco de baixa liquidez das Cotas no mercado de balcao

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

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

Risco imobiliario relacionado aos lastros dos CRI

Refere-se a eventual desvalorizacao dos iméveis que servem de lastro ou garantia aos
CRI integrantes da carteira do FII Master, ocasionada por fatores como, mas nao se
limitando a: (i) fatores macroeconémicos que afetem a economia como um todo; (ii)
mudancas de zoneamento ou regulatorias que impactem diretamente a localizagao dos
imoveis, seja aumentando a oferta de iméveis (o que pode pressionar os precos para
baixo) ou restringindo usos possiveis, limitando sua valoriza¢ao ou potencial de revenda;
(iii) alteragdes socioecondmicas que afetem exclusivamente as regioes onde os imoveis
se encontram, deteriorando a area de influéncia; (iv) mudancas desfavoraveis no transito
ou na infraestrutura que limitem, dificultem ou impecam o acesso aos iméveis; (v)
restricoes futuras de infraestrutura ou servicos publicos, como capacidade elétrica,
telecomunicacoes, transporte publico, entre outros; (vi) expropriacdo (desapropriacio)
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dos imoveis, caso a indenizacao nao reflita o valor de mercado do ativo; (vii) atraso e/ou
nao conclusao das obras dos empreendimentos imobiliarios; (viii) aumento dos custos
de construcao; (ix) lancamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais
proximos ao imovel investido; (x) flutuacao no valor dos imédveis integrantes da carteira
do FII Master; (xi) riscos relacionados aos contratos de locacdo dos iméveis do FII
Master e de ndo pagamento; (xii) risco de ndo contratacao de seguro para os iméveis
integrantes da carteira do FII Master; (xiii) riscos relacionados a possibilidade de
aquisicao de ativos onerados; e (xiv) riscos relacionados as garantias dos ativos e o nao
aperfeicoamento das mesmas, tais eventos poderao impactar negativamente a FII
Master e, consequentemente, a Classe na medida em que comprometam a geracao de
receitas pelos ativos investidos indiretamente, reduzam o valor de mercado dos iméveis
integrantes da carteira do FII Master ou dificultem sua alienacdo futura.
A desvalorizacao dos iméveis pode refletir na diminuicdo do valor patrimonial do FII
Master e, consequentemente, da Classe, afetando adversamente a rentabilidade esperada
pelos Cotistas, a liquidez das Cotas e seu preco de negociacdo no mercado secundario.
Além disso, a eventual deterioracdo da atratividade comercial dos iméveis adquiridos
pelo FII Master, o descumprimento de contratos de locacao, a existéncia de 6nus ou a
auséncia de seguros adequados podem acarretar perdas financeiras, aumento da
vacancia e maior exposicao a inadimpléncia, com efeitos negativos sobre os rendimentos
distribuidos pelo FII Master e a estabilidade dos fluxos de caixa do FII Master.

Esses acontecimentos podem afetar a razao de garantia dos CRI e a capacidade de
recuperacao dos créditos em caso de execucao, impactando negativamente o patrimonio
do FII Master e, consequentemente da Classe, sua rentabilidade e o valor de negociacao
das Cotas.

Risco decorrente do escopo restrito da diligéncia juridica e da auséncia de
auditoria exaustiva dos Ativos Alvo do FII Master

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no ambito da oferta foi conduzida
com escopo restrito, voltado primordialmente a verificacdo da consisténcia e da
veracidade das informacbes. Esse procedimento ndo se confunde com auditorias
juridicas, contabeis, cadastrais ou técnicas dos Ativos-Alvo do FII Master, tampouco com
auditorias independentes dos créditos imobilidrios subjacentes, das garantias ou da
documentacao de cessdo, que ndo foram objeto de verificagdo exaustiva no contexto da
oferta. Em razao desse escopo limitado, ndo é possivel estabelecer que todos os riscos
juridicos, regulatorios, operacionais, de crédito e de formalizacao relacionados aos
Ativos Alvo do FII Master estejam integralmente refletidos nesta secao de Fatores de
Risco.

Considerando que a politica de investimento do Fundo contempla a alocacido, no
minimo, de 95% de seu patriménio em cotas do FII Master, e que o FII Master podera
investir preponderantemente nos Ativos Alvo do FII Master, o processo de anélise e
contratacao de novos ativos podera se basear em informacodes e declaragdes fornecidas
por originadores, estruturadores, securitizadoras, agentes fiduciarios, custodiantes,
servicers e demais terceiros, as quais podem conter imprecisoes, omissdes ou
inconsisténcias nao detectadas em revisdes amostrais, documentais ou de aderéncia
regulatéria. Adicionalmente, a estruturacdo, a cessdo e a formalizacdo dos créditos
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imobiliarios podem apresentar vicios, nulidades, limitacGes de exequibilidade,
insuficiéncias ou restricoes que venham a reduzir a recuperabilidade, a prioridade ou o
valor de tais garantias.

A nao conclusao da aquisicao de determinados Ativos-Alvo do FII Master pelo FIT Master
em razdo do descumprimento de condi¢oes precedentes, de questdes documentais, de
constatacoes em diligéncias complementares ou de eventos supervenientes, bem como a
eventual materializacdo de passivos, contingéncias ou riscos nao identificados (ou
subestimados) nos processos internos de analise de crédito, podera impactar
adversamente a rentabilidade do Fundo e, consequentemente, o retorno dos Cotistas.
Entre tais riscos, sem prejuizo de outros, incluem-se: divergéncias na elegibilidade e na
documentacao dos lastros imobiliarios; defeitos na constituicdo, na manutencao ou na
execucao de garantias; inadimplemento, deterioracao de crédito ou reestruturacoes dos
devedores finais; falhas na segregacao de fluxos, na custédia e no controle de lastros;
eventos de revisao de critérios de elegibilidade ou de gatilhos de reforco de crédito; bem
como riscos juridicos relacionados a cessao de créditos, a insolvéncia de partes
envolvidas e a interpretacao ou alteracao de normas aplicaveis a securitizacao.

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

Risco decorrente da propriedade indireta sobre os Ativos-Alvo

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

Riscos relacionados a fatores macroeconémicos e politica governamental

O Fundo esté sujeito, direta ou indiretamente, as variacoes e condi¢oes dos mercados de
titulos e valores mobilidrios, que sao afetados principalmente pelas condic¢des politicas e
econdmicas nacionais e internacionais. O Fundo desenvolvera suas atividades no
mercado brasileiro, estando sujeito aos efeitos da politica econémica praticada pelo
Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia,
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realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro
para controlar a inflacio e implementar as politicas econdmica e monetaria tém
envolvido, no passado recente, alteracoes nas taxas de juros, intervencoes no mercado
de cambio, aumento das tarifas puablicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem
como outras condicbes macroecondmicas, podem impactar significativamente a
economia e o mercado de capitais nacional, afetando os ativos que compdem a carteira
do Fundo. A adocao de medidas que possam resultar na flutuacao da moeda, indexacao
da economia, instabilidade de precos, elevacao de taxas de juros ou influenciar a politica
fiscal vigente podera impactar os negobcios, as condi¢oes financeiras, os resultados
operacionais do Fundo e a consequente distribuicao de rendimentos aos Cotistas do
Fundo. Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo
da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou
fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Como exemplo, algumas
consequéncias dos riscos macroecondmicos sao: (i) aumento das taxas de juros que
poderiam reduzir o apetite por Ativos-Alvo do FII Master no mercado secundario ou
impactar negativamente a capacidade de pagamento dos devedores dos créditos
imobiliarios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master; (ii) aumento da inflacao que
poderia comprometer a capacidade de pagamento dos devedores dos Ativos-Alvo do FII
Master ou impactar o valor real dos recebiveis; e (iii) alteracoes da politica habitacional
ou de crédito que poderiam reduzir a disponibilidade de novos Ativos-Alvo do FII Master
para aquisicao ou afetar a qualidade dos créditos existentes.

Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento nas Cotas constitui aplicacdo em valores mobilidrios de renda variavel,
uma vez que a rentabilidade das Cotas estd diretamente vinculada ao desempenho dos
ativos que compoem o patriménio da Classe. Considerando que o Fundo investira 95%
do seu Patrimonio Liquido em cotas do FII Master, a rentabilidade do Fundo dependera
do desempenho do FII Master. A variacao do valor das Cotas decorre do resultado das
operacoes realizadas com tais ativos e das condicées de mercado, nao havendo garantia
de rentabilidade ou de preservacgao do capital investido.

Risco de nao materializacao das perspectivas divulgadas pelo Fundo

Os documentos informativos periodicamente divulgados pelo Fundo contém
informacgoes do mercado dos Ativos-Alvo que poderao ser objeto de investimento pela
Classe, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que
envolvem riscos e incertezas. Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja
consistente com as perspectivas divulgadas. Os eventos futuros poderdao diferir
sensivelmente das tendéncias indicadas. Adicionalmente, as informacées
disponibilizadas em relacdo ao Brasil e a economia brasileira sao baseadas em dados
publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos érgaos publicos e por outras fontes
independentes. As informacoes sobre o mercado imobiliario apresentadas foram obtidas
por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacgdes publicas e
publicacgdes do setor.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas
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perspectivas. Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas,
podendo resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Nos contratos que lastreiam a emissao dos CRI que compo6em a carteira do FII Master,
quando houver possibilidade de pagamento antecipado dos créditos imobiliarios pelos
devedores, tal antecipacdo poderéd afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de
remuneracao, amortizacao e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do
investimento. Para os CRI que preveem condi¢oes para vencimento antecipado, a
companhia securitizadora emissora podera promover o resgate antecipado dos CRI,
conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Nessa hipotese, os investimentos do
FII Master nesses CRI poderao sofrer perdas financeiras, seja pela nao realizacao do
retorno esperado, seja pela dificuldade da Gestora em reinvestir os recursos a taxas
equivalentes as originalmente pactuadas.

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

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

Risco de mercado das Cotas

Considerando que a aquisicao de Cotas representa um investimento de longo prazo, é
possivel que haja oscilaces no valor de mercado das Cotas para negociacao no mercado
secundario no curto prazo, podendo inclusive resultar em perdas do capital aplicado ou
na auséncia de demanda para venda das Cotas nesse mercado. O valor de mercado das
Cotas pode sofrer variacoes que nao reflitam necessariamente o valor patrimonial das
cotas do Fundo.

Risco de mercado dos CRI

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

Em cenarios de desvalorizacdo dos CRI que compdem a carteira do FII Master, o
patriménio liquido do FII Master e, consequentemente, do Fundo podera ser
negativamente impactado. Nessas circunstancias, a Gestora podera ser obrigada a
alienar ou liquidar CRI a precos depreciados, o que podera influenciar adversamente o
valor das Cotas e a distribuicao de rendimentos aos Cotistas.

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

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

Riscos relacionados a afetacao patrimonial e obrigacoes fiscais da
securitizadora

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

Caso a securitizadora emissora dos CRI n3o honre suas obrigagoes fiscais,
previdenciarias ou trabalhistas, os créditos imobiliarios e demais ativos integrantes dos
patrimonios separados poderao ser acessados para liquidacao desses passivos, afetando
a capacidade da securitizadora de cumprir suas obrigacdes decorrentes dos CRI e,
consequentemente, impactando negativamente o patrimonio do FII Master e da Classe.

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

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

O Fundo ira investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimoénio
liquido em cotas da subclasse sénior do FII Master, embora o regulamento do FII Master
determine que os recursos sejam aplicados primordialmente em Ativos-Alvo do FII
Master, ndo ha, nesta data, ativos previamente definidos para aquisicdo. Trata-se,
portanto, de um fundo “blind pool”, em que a alocacao dos recursos dependera da
identificacao de oportunidades de investimento pela Gestora, a seu exclusivo critério,
observada a politica de investimentos do FII Master.

Dessa forma, o FII Master podera adquirir um ou mais ativos eventualmente
mencionados em pipeline indicativo divulgado em informacoes periédicas ou, ainda, nao
adquirir nenhum deles, utilizando os recursos provenientes da emissao de Cotas, em
outros ativos elegiveis. Mesmo que sejam firmadas propostas vinculantes para aquisicao
de determinados Ativos-Alvo do FII Master, nao é possivel assegurar a concretizacao das
negociacoes, pois sua efetivacdo dependera do cumprimento de diversas condicoes,
incluindo, mas nao se limitando a: (i) conclusao satisfatoria das negociacoes definitivas
e celebracdo dos documentos correspondentes; (ii) conclusiao satisfatéria da due
diligence dos Ativos-Alvo do FII Master e seus lastros; e (iii) realizacao de emissao de
Cotas, além de fatores externos imprevisiveis.

Nesse sentido, os investidores devem considerar que os Ativos-Alvo do FII Master
eventualmente indicados em pipeline nao podem ser considerados como ativos pré-
determinados para aquisi¢ao. O FII Master podera investir em Ativos-Alvo do FII Master
nao antes mencionados, o que podera impactar os resultados projetados para o FII
Master e para o Fundo, consequentemente. Nessa hipotese, o Cotista estara sujeito a
discricionariedade da Gestora na selecao dos Ativos-Alvo do FII Master, existindo risco
de escolha inadequada de ativos com perfil de crédito ou de remuneracao diversos do
esperado, o que podera acarretar prejuizos aos Cotistas.

Riscos institucionais e politicos

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

Em cendrios de elevacao da taxa de juros, por exemplo, os precos dos Ativos-Alvo
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integrantes da carteira do Fundo, e consequentemente da Classe, podem sofrer impactos
negativos em sua marcacao a mercado. Esses fatores adversos podem reduzir o
patrimonio da Classe, afetar sua rentabilidade e influenciar negativamente o valor de
negociacao das Cotas.

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

Riscos tributarios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios podem vir a ser
modificadas. No contexto da Reforma Tributaria, nos termos da Lei Complementar n®
214/2025, conforme alterada pela Lei Complementar n® 227/2026, os Fundos de
Investimento Imobiliario nao se qualificam como contribuintes do IBS e da CBS desde
que atendam, cumulativamente, a determinados requisitos legais, incluindo (i) a
admissao de suas cotas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou mercado
de balcao organizado, com no minimo 100 cotistas, e (ii) a observancia de limites de
concentracao de propriedade e de rendimentos por cotistas, tanto pessoas fisicas quanto
juridicas. O descumprimento de tais requisitos podera sujeitar o fundo ao regime regular
de incidéncia do IBS e da CBS, com a consequente caracteriza¢cdo como contribuinte
desses tributos. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita
Federal tenha interpretacao diferente da Administradora quanto ao nao enquadramento
do Fundo como pessoa juridica para fins de tributaciao ou quanto a incidéncia de tributos
em determinadas operacoes realizadas pelo Fundo. Nessas hipoteses, o Fundo passaria
a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS e Contribuicao Social nas
mesmas condi¢oes das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducao do rendimento
a ser pago aos Cotistas, ou teria que passar a recolher os tributos apliciveis sobre
determinadas operagOes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive
ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacdes ja
concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos
Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei n°® 9.779/99 estabelece que os fundos de
investimento imobiliario ndo tém sua tributacdo equiparada a das pessoas juridicas
desde que nao apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como
construtor, incorporador ou socio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas.
De acordo com a Lei n® 8.668/93, os rendimentos distribuidos aos Cotistas, quando
distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte a aliquota de 20%
(vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso III, da Lei n°
11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas
fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociacao
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado. O referido
beneficio fiscal, nos termos do artigo 3°, paragrafo tnico, da mesma lei, (i) sera
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concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas,
(ii) nao sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10%
(dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo, e (iii) nao sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas
que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso 1° do
artigo 2° da Lei n° 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade
das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30%
(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim, considerando
que, no ambito do Fundo, nao ha limite maximo de subscric¢ao por Investidor, ndo farao
jus ao beneficio tributario acima mencionado (a) o Cotista pessoa fisica que seja titular
de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas
Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (b) o Cotista pessoa fisica titular de Cotas
que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, representem 30% (trinta por cento) ou mais
da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e/ou
(¢) o Fundo, na hipo6tese de ter menos de 100 (cem) Cotistas. Os rendimentos das
aplicacoes de renda fixa e variavel, com excecao aos investimentos em letras
hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios, letras de crédito imobiliario, cotas
de fundos de investimento imobiliario e de fundos de investimento nas
cadeias produtivas agroindustriais, realizadas pelo Fundo estarao sujeitas a incidéncia
do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas
submetidas a esta forma de tributacao, nos termos da Lei n® 8.668/93, o que podera
afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.

Ainda, o paragrafo tinico do artigo 10 da Lei n° 8.668/93 estabelece que o Fundo devera
distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros
auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. A responsabilidade
pela apuracao dos lucros recai sobre os prestadores de servico essenciais do Fundo que,
caso nao observem o disposto no Regulamento, poderao causar prejuizos ao tratamento
tributario do Fundo.Dessa forma, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente
da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de
quaisquer tributos ou a revogacdo de isencgoes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus
Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente. O tratamento tributario do
Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas
que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislagao
tributéria vigente.

Adicionalmente, pode haver alteragdoes futuras na legislacdo tributaria sobre
investimentos financeiros que fazem parte da politica de investimentos do Fundo, de
forma que referidas alteragdes poderao eventualmente reduzir a rentabilidade do Fundo
em relacdo a esses investimentos e, consequentemente, reduzir a rentabilidade dos
Cotistas.
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A parte da legislacdo tributéria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas
e aos investimentos da Classe, incluindo, mas nao se limitando a matéria de cambio e
investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estao
sujeitas a alteracOes. Esses eventos podem impactar adversamente o valor dos
investimentos, bem como as condi¢oOes para a distribuicao de rendimentos e de resgate
das Cotas.

Risco regulatorio

A legislacdo e regulamentacgio apliciveis aos fundos de investimento imobiliario, as
operacoes de securitizagdo de créditos imobiliarios, aos Cotistas e aos investimentos
realizados - incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais, normas sobre
investimentos estrangeiros em cotas de fundos no Brasil e regras emitidas pelo Banco
Central e pela CVM - estdo sujeitas a alteracoes. Podem ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como moratorias
e mudancas nas politicas monetaria e cambial. Tais eventos podem impactar
negativamente o valor das Cotas e as condicoes para distribuicio de rendimentos,
inclusive regras de fechamento de cambio e remessa de recursos para o exterior. A
aplicacao de leis existentes e a interpretacao de novas normas também podem afetar os
resultados do Fundo.

Risco relacionado a execucao das garantias dos Ativos-Alvo do FII Master

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

Riscos relacionados a liquidez dos Ativos-Alvo e das Cotas

Os Ativos-Alvo que compdem a carteira do Fundo podem apresentar baixa liquidez no
mercado secundario em comparacao a outras modalidades de investimento. Da mesma
forma, os fundos de investimento imobilidrio, por determinacdo regulamentar, siao
constituidos sob a forma de condominios fechados, ndo permitindo o resgate de suas
Cotas. No mercado brasileiro, esses fundos podem encontrar pouca liquidez, o que pode
dificultar a venda das Cotas no mercado secundario. Assim, o Investidor que adquirir
Cotas da Classe deve estar ciente de que se trata de um investimento de longo prazo.

O Regulamento prevé hipdteses em que a assembleia geral podera deliberar pela
liquidacao da Classe, bem como situacdes em que o resgate das Cotas podera ocorrer
mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, 0s
Cotistas poderao enfrentar dificuldades para vender os ativos recebidos, o que pode
impactar a realizagdo do valor investido.
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Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias
e/ou endemias de doencas

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

Risco de patrimonio liquido negativo e decretaciao de insolvéncia

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

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

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

Riscos de alteracoes nas praticas contabeis

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

Risco juridico

A estrutura financeira, econémica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de
obrigacoes e responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor. Em razao da relativa
maturidade do mercado e da escassez de precedentes jurisprudenciais em operacoes
similares, poderé haver perdas por parte dos Cotistas em razao do dispéndio de tempo e
recursos para manutencao do arcabouco contratual estabelecido ou para discussio
judicial de matérias relacionadas aos Ativos-Alvo.

A adocao de interpretacdes por 6rgaos administrativos e pelo poder judiciario que
contrastem com as disposi¢oes do Regulamento poderao afetar negativamente o Fundo,
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a Classe e os Cotistas, independentemente das protecoes e salvaguardas estabelecidas
nesses documentos. O Regulamento foi elaborado em conformidade com a legislacao
vigente, especialmente a Resolucdo CVM 175 e o Codigo Civil. Contudo, a jurisprudéncia
a respeito das inovacoes trazidas pela regulamentacao dos fundos de investimento e das
operacoes de securitizacio esta em construcao e sujeita a alteracées que podem impactar
as disposicoes dos referidos documentos.

Risco de decisoes judiciais desfavoraveis

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

Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos-Alvo, tanto no
polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolucao de tais demandas podera nao ser alcancada em tempo razoavel.
Nao ha garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais
relacionadas aos Ativos-Alvo e, consequentemente, podera haver impacto negativo no
patrimoénio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociagao das Cotas.

Risco da marcacao a mercado dos Ativos-Alvo

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

A marcacao a mercado dos valores mobiliarios e ativos financeiros da carteira do Fundo,
utilizada para céalculo do patrimonio liquido das cotas do Fundo e, consequentemente,
da Classe, pode ocasionar oscilacGes negativas no valor das Cotas, cujo célculo ¢ feito
pela divisao do patriménio liquido pelo nimero de Cotas emitidas, observado o disposto
no Regulamento. O valor de mercado das Cotas podera nao refletir necessariamente seu
valor patrimonial, especialmente em momentos de alta volatilidade no mercado de
crédito imobilidrio. Consequentemente, as Cotas da Classe podem sofrer variacoes
negativas de preco, impactando adversamente sua negocia¢cao no mercado secundario.

Risco de desempenho passado

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

Riscos relacionados as licencas e autorizacoes imobiliarias

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

Risco operacional

(a) Decorrentes de Falhas Operacionais e de Troca de Informacdes: A subscri¢cao ou a
aquisicao, conforme o caso, a cobrancga e a liquidagao dos ativos financeiros integrantes

da carteira de investimentos dependem da atuagdo conjunta e coordenada dos
prestadores de servico da Classe. A Classe podera sofrer perdas patrimoniais caso os
procedimentos descritos no Regulamento ou nos respectivos contratos celebrados entre
a Classe e esses prestadores de servico, incluindo em relacao a trocas de informacées,
venham a sofrer falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade de
substituicao de qualquer dos prestadores de servico contratados.

(b) Decorrentes de Falhas Procedimentais e Interrupcao dos Contratos de Prestadores
de Servico: Os ativos objeto de investimento pela Classe e o funcionamento da Classe
dependem da atuacdo conjunta e coordenada de uma série de prestadores de servicos,
tais como a Administradora, o Custodiante e a Gestora. Eventuais falhas procedimentais
ou de ineficiéncia, bem como eventuais interrup¢ées nos contratos de prestacdo de
servicos destes, podera afetar o regular funcionamento da Classe.

(c) Decorrentes de Substituicado de Prestadores de Servico: Em caso de substituicao de
quaisquer prestadores de servicos da Classe, resultando, portanto, em rescisao dos
contratos celebrados entre a Classe e esses prestadores de servico, podera haver um
aumento dos custos da Classe com a contratacio de um novo prestador de servicos,
afetando a rentabilidade da Classe.
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(d) Decorrentes de Aumento de Custos dos Contratos de Prestadores de Servico: Os
contratos celebrados entre a Classe e os prestadores de servico poderao sofrer
majoragdes ao longo de sua vigéncia, gerando, consequentemente, um aumento de
custos da Classe afetando sua rentabilidade.

Risco relativo a concentracao e pulverizacao

Conforme dispoe o Regulamento, nao ha restricao quanto ao limite de Cotas que podem
ser detidas por um unico Cotista. Assim, podera ocorrer situacdo em que um tUnico
Cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma
posicao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais
Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberacées sejam
tomadas pelo Cotista majoritario em funcao de seus interesses exclusivos em detrimento
da Classe e/ou dos Cotistas minoritarios.

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

Risco decorrente da importiancia da Gestora e sua substituicao

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

Risco relativo a nao substituicio da Administradora ou da Gestora

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora e/ou a Gestora poderao sofrer
intervencao e/ou liquidacao extrajudicial ou faléncia, bem como serem descredenciados,
destituidos ou renunciarem as suas funcdes, hipoteses em que a sua substituicao devera
ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento e na
regulamentacdo aplicavel. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo ser4 liquidado
antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais.

Risco de governanca

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

Risco de pré-pagamento ou amortizaciao extraordinaria dos CRI

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

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

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

Risco de uso de derivativos

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

Riscos de investimento de longo prazo

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

Risco decorrente de acontecimentos em outros paises e sua influéncia no
mercado de Ativos-Alvo e no preco das Cotas

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

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior
em relacao aos Ativos-Alvo

Os rendimentos do FII Master, decorrentes dos Ativos-Alvo do FII Master atrelados a
créditos imobilidrios, estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos ocasionados por casos
fortuitos e eventos de for¢ca maior.

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

Risco de restricao na negociacao dos ativos

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

Riscos associados a liquidacao do Fundo

Na hip6tese de a Assembleia de Cotistas deliberar pela liquidacao antecipada do Fundo,
o pagamento do resgate podera se dar mediante a constituicdo de condominio civil, na
forma prevista no Regulamento e no Coédigo Civil, o qual sera regulado pelas regras
estabelecidas no Regulamento e que somente poderao ser modificadas por deliberacao
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unanime de Assembleia de Cotistas que conte com a presenca da totalidade dos Cotistas.
Nesse caso: (i) o exercicio dos direitos por qualquer Cotista podera ser dificultado em
fun¢do do condominio civil estabelecido com os demais Cotistas; e (ii) a alienagao de
tais direitos por um Cotista para terceiros podera ser dificultada em funcao da iliquidez
de tais direitos, em qualquer hipoétese, os Cotistas serao afetados negativamente.

Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora no FII Master

O objetivo do Fundo é investir 95% do seu Patrimonio Liquido em cotas do FII Master.
A selecao e analise dos ativos do FII Master é realizada pela Gestora, de modo que o
Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na selecao dos ativos que serao
objeto de investimento pelo FII Master, e consequentemente pelo Fundo. Existe o risco
de uma escolha inadequada dos ativos pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito,
remuneracao ou liquidez, fato que podera trazer eventuais prejuizos ao Fundo e
consequentemente aos Cotistas.

Falhas ou incapacidade na identificacao de novos ativos imobiliarios, na manutenc¢ao dos
Ativos-Alvo do FII Master em carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para
alienacao dos Ativos-Alvo do FII Master, bem como nos processos de aquisicao, analise
de crédito e alienacao, podem afetar negativamente o FII Master e, consequentemente,
a Classe e os seus Cotistas.

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

No caso de dissolugao ou liquidacao do Fundo, o patrimonio sera partilhado entre os
Cotistas na proporc¢ao de suas Cotas, apos a alienacao dos ativos e o pagamento de todas
as dividas, obrigacoes e despesas do Fundo.

Caso nao seja possivel realizar a alienacao dos ativos, estes poderao ser entregues
diretamente aos Cotistas, também na proporcao da participagdo de cada um. Os ativos
integrantes da carteira do Fundo podem apresentar baixa liquidez no mercado, estando
sujeitos a variacoes de preco, cotagoOes e critérios de precificacao, o que pode acarretar
eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco relacionado as garantias dos CRI

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

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

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

Risco de desenquadramento passivo involuntario

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

Risco relativo as novas emissoes de Cotas

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

Risco decorrente de alteracoes do Regulamento

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

Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais, como, por exemplo, vendavais, inundacoes,
tempestades ou terremotos, pode causar danos aos ativos imobilidrios integrantes da
carteira do FII Master, e da Classe, por consequéncia, afetando negativamente o
patriménio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. No caso de
sinistro envolvendo a integridade fisica dos imédveis objeto de investimento pelo FII
Master, direta ou indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem
como as indenizacdes a serem pagas pelas seguradoras poderao ser insuficientes para a
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reparacao do dano sofrido, impactando negativamente o patrimonio do FII Master e da
Classe, consequentemente, a rentabilidade do FII Master, da Classe e o preco de
negociacdo das Cotas. H4a, também, determinados tipos de perdas que nao estardo
cobertas pelas apolices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolucoes civis. Se
qualquer dos eventos nao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o
FII Master e a Classe, consequentemente, poderao sofrer perdas relevantes e podera ser
obrigada a incorrer em custos adicionais, os quais poderao afetar o seu desempenho
operacional. Ainda, o FII Master e o Fundo podera ser responsabilizado judicialmente
pelo pagamento de indenizacdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera
ocasionar efeitos adversos em sua condicdo financeira e, consequentemente, nos
rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

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

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis integrantes direta ou indiretamente
da carteira do FII Master e da Classe, por consequéncia, poderao ser desapropriados por
necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a
desapropriacao, nao ha como garantir de antemao que o preco que venha a ser pago pelo
Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente,
remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s)
imével(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar adversamente e de maneira
relevante as atividades do FII Master e da Classe, sua situacao financeira e resultados.
Outras restricoes ao(s) imével(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizacao a ser dada ao(s) imével(is), tais como o tombamento
deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempcao e/ou criacao de zonas especiais
de preservacao cultural, dentre outros, o que implicara a perda da propriedade de tais
imoveis pelo FII Master, hipotese que podera afetar negativamente o patrimoénio do FII
Master e da Classe, consequentemente, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

Riscos ambientais

Os imoveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobiliarios que
integram, direta ou indiretamente, a carteira do FII Master e da Classe, por consequéncia
podem ter sua rentabilidade atrelada a exploracdo de Imoéveis sujeitos a riscos
decorrentes de: (i) descumprimento da legislacao, regulamentacao e demais questoes
ligadas ao meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizagao
ambiental para operacdo de suas atividades e outras atividades correlatas (como, por
exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicacées, geracao de
energia, entre outras); falta de outorga para o uso de recursos hidricos (como, por
exemplo, para a captacao de agua por meio de pocos artesianos e para o lancamento de
efluentes em corpos hidricos); falta de licengas regulatorias para o manuseio de produtos
quimicos controlados (emitidas pela Policia Civil, pela Policia Federal e pelo Exército);
falta de autorizacdo para supressao de vegetacao e intervencao em area de preservacao
permanente; falta de autorizacdo especial para o descarte de residuos soélidos; (ii)
passivos ambientais decorrentes de contaminacido de solo e dguas subterraneas que
podem suscitar eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas
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em face do FII Master, do causador do dano e/ou dos locatarios solidariamente, com
possiveis riscos a imagem do FII Master, do Fundo e dos iméveis que compdem o
portfolio da Classe e do FII Master; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou
supervenientes a aquisicao dos iméveis, que podem acarretar a perda de valor dos
imoveis e/ou a imposicao de penalidades administrativas, civis e penais ao FII Master; e
(iv) consequéncias indiretas da regulamentacao ou de tendéncias de negocios, incluindo
a submissdo a restricoes legislativas relativas a questbes urbanisticas, tais como
metragem de terrenos e construcgoes, restricoes a metragem e detalhes da area
construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar
negativamente o patriménio do FII Master e do Fundo, a rentabilidade e o valor de

negociacao das Cotas.

Na hipo6tese de violacao da legislacio ambiental - incluindo os casos em que se
materializam passivos ambientais, bem como na hip6tese de nao cumprimento das
condicionantes constantes das licencas, outorgas e autorizacOes, as empresas e,
eventualmente, o FII Master e/ou os locatarios podem sofrer sanc¢oes administrativas,
tais como multas, interdicao e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento
de licencas e revogacao de autorizacOes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperacao do dano ambiental e/ou pagamento de indenizacées) e das sancoes
criminais (inclusive em face de seus administradores), afetando negativamente o
patrimonio do FII Master e do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.
Destaca-se que, dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente, operar atividades
potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicdo - inclusive
mediante contaminacao do solo e da 4gua -, sdo consideradas infragbes administrativas
e crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacao
de reparacao de eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediacao
da contaminacao). Nos exemplos mencionados, as san¢oes administrativas previstas na
legislacao federal incluem a suspensao imediata de atividades e multas que podem
chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, o passivo identificado na propriedade (i.e.
contaminacao) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente assume
a responsabilidade civil pela reparacao dos danos identificados.

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também
editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacoes mais restritivas das leis e
regulamentos existentes, que podem obrigar os locatarios e/ou proprietarios de imoveis
a gastar recursos adicionais na adequac¢do ambiental, inclusive obtencao de licencas
ambientais para instalacoes e equipamentos que nao necessitavam anteriormente. As
agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissao ou renovacao das licencas e autorizacOes necessarias para o
desenvolvimento dos negocios dos proprietarios e dos locatarios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus nego6cios. Qualquer dos eventos acima
poderé fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos
imoveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos orgidos competentes, pode haver a
necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imoveis cujo custo podera
ser imputado ao FII Master. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente
o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.
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Risco decorrente da Prestacao dos Servicos de Gestao para Outros Fundos
de Investimento

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

Risco decorrente da nao existéncia de garantia de eliminacio de riscos

As aplicacgoes realizadas na Classe nao contam com garantia da Administradora, da
Gestora ou de qualquer instituicio pertencente ao mesmo conglomerado da
Administradora e/ou da Gestora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do FGC,
para reducao ou eliminacao dos riscos aos quais esta sujeito e, consequentemente, aos
quais os Cotistas também poderao estar sujeitos. Em condic6es adversas de mercado, o
sistema de gerenciamento de riscos aplicado pela Administradora para a Classe podera
ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais da Classe nao estao
limitadas ao valor do capital subscrito e integralizado pelos Cotistas, de forma que os
Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre medidas necessarias para o
cumprimento, pela Classe, das obrigacoes por ele assumidas na qualidade de investidor
dos ativos integrantes da carteira da Classe.

Riscos relacionados ao aumento de concorréncia no mercado imobiliario

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

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

Risco relacionado as despesas extraordinarias

O FII Master, na qualidade de proprietario dos iméveis, e, consequentemente, o Fundo,
na qualidade de cotista do FII Master, estardo eventualmente sujeitos aos pagamentos
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de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracao,
conservacao, instalacao de equipamentos de seguranca, indenizacoes trabalhistas, bem
como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutencao dos imoéveis e
dos condominios em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria uma reducao
na rentabilidade das Cotas do FII Master e do Fundo, por consequéncia.

Risco de concentracao da carteira do Fundo

O Fundo concentrara seus investimentos no FII Master, o qual, por sua vez, concentrara
preponderantemente seus investimentos nos Ativos-Alvo do FII Master. Em razao dessa
concentracdo, o desempenho do Fundo ficara diretamente sujeito aos riscos associados
aos Ativos-Alvo do FII Master, incluindo riscos de crédito, de estrutura, de liquidez e de
inadimplemento. Assim, eventuais perdas relevantes relacionadas a um ou mais Ativos-
Alvo do FII Master poderao impactar de forma significativa os resultados do FII Master
e, consequentemente, do Fundo, expondo os Cotistas a maior volatilidade e a riscos de
perdas mais elevados do que aqueles verificados em estruturas com maior pulverizacao
de investimentos.

Riscos inerentes ao Fundo

O investimento em Cotas do Fundo sujeita o Cotista a uma série de riscos inerentes ao
setor de fundos imobiliarios, incluindo, mas nao se limitando, (a) a modificacao da
legislacao tributaria; (b) a queda do valor de mercado das Cotas em mercado secundario;
(c) a baixa liquidez das Cotas; (d) as alteracoes de fatores macroeconomicos do Brasil
relevantes a Classe; e (e) demais fatores de risco descritos aplicaveis, conforme descritos
neste Regulamento. A materializacao de tais fatores de risco pode ocasionar efeitos
adversos na liquidez e na rentabilidade das Cotas e consequentemente, nos retornos dos
Cotistas.
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REGULAMENTO DO
BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ N° 68.280.992/0001-91

O BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA, constituido sob a forma de condominio de
natureza especial, nos termos do Codigo Civil, da Lei n® 8.668, da Resolucao CVM 175 e
das demais disposic¢oes legais e regulamentares aplicaveis, sera regido pelo Regulamento.

1. GLOSSARIO

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

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

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

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

“Assembleia” Assembleia geral ou especial de Cotistas, ordinaria ou
extraordinria.
“Ativos” Sao os Ativos-Alvo e os Ativos Financeiros de Liquidez,

que poderao integrar a carteira da Classe.
“Ativos-Alvo” Sdo as cotas da subclasse sénior de emissao da Classe
Unica de Cotas do BRZ RAYO MASTER FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA.

“Ativos Financeiros de Ativos financeiros nao relacionados a
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Liquidez”

“Auditor Independente”

[13 B3 »
“BACEN”

“Capital Autorizado”

“Classe”

“CNPJ”

“Cédigo ANBIMA”

“Codigo Civil”

“Consultor Especializado”

Daycoval

empreendimentos imobiliarios que poderao integrar a
carteira da Classe, conforme definidos no item 6.2 do
Anexo.

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

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

Encerrada a Primeira Emissdo, a Administradora,
mediante orientacdo da Gestora e desde que tenha
ocorrido nova emissao de Ativos Alvo a serem
subscritos pelo Fundo, podera deliberar por realizar
novas emissoes das Cotas, sem a necessidade de
aprovacao em Assembleia, observado que as novas
emissoes estardo limitadas (i) ao montante maximo
equivalente a diferenca entre R$ 250.000.000,00
(duzentos e cinquenta milhGes de reais) e o montante
a ser captado no ambito da 12 (primeira) emissao de
Cotas da Classe, e (ii) ao montante total de novos
Ativos Alvo a serem subscritos pelo Fundo.

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

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica.

Cddigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas
para Administragao e Gestao de Recursos de Terceiros,
conforme alterado.

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

RAYO CAPITAL CONSULTORIA
EMPRESARIAL LTDA., sociedade empresaria
limitada com sede no municipio de Sao Paulo, Estado
de Sao Paulo, a Rua Ferreira de Aratjo, n° 221,
conjunto 105, Pinheiros, CEP 05428-000, inscrita no

2
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“Cotas”

“Cotista”

“Custodiante”

43 CVM »

”»

“Data de Inicio do Fundo
“Demais Prestadores de
Servicos”

“Dia Util” ou “Dias Uteis”

“Escriturador”

“FII Master”

Daycoval

CNPJ sob 0 n° 54.910.677/0001-96, contratada pela
Administradora, em nome da Classe, nos termos do
Art. 27, inciso II, do Anexo Normativo III da Resolucao
CVM 175.

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

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

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

Comissao de Valores Mobiliarios.
Data da 12 (primeira) integralizacao de Cotas.

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

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

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira
devidamente autorizada pela CVM para a prestacao de
servicos de escrituracdo de valores mobilidrios, nos
termos do Ato Declaratério CVM n° 1.085, de 30 de
agosto de 1989, com sede na cidade de Sao Paulo,
estado de Sao Paulo, na Avenida Paulista, n°® 1.793,
Bela Vista, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90, ou o0 seu sucessor a qualquer
titulo.

BRZ RAYO MASTER FUNDO DE

INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA.
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“Fundo”

“Fundos21”

“Gestora”

“IPCA”

“Lein® 8.668”

“Partes Indenizaveis”

“Patrimonio Liquido”

“Prazo de Duracao do
Fundo”

“Prestadores de Servicos
Essenciais”

Daycoval

BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA.

Fundos21 — M6dulo de Fundos.

BRZ INVESTIMENTOS LTDA., sociedade
limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n° 1.507,
conjunto 61, 6° andar, Bloco B, CEP 04547-005,
inscrita no CNPJ sob o n° 02.888.152/0001-06,
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administragao de carteiras de valores mobiliarios nos
termos do Ato Declaratério CVM n° 7.490, de 11 de
novembro de 2003, na categoria ou quem venha a
substitui-la, a qual realizard a gestao da carteira da
Classe na qualidade de Prestador de Servico Essencial.

indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica — IBGE.

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

Significam a Administradora, a Gestora, o Consultor
Especializado, suas partes relacionadas, seus
representantes ou agentes da Administradora, da
Gestora e/ou do Consultor Especializado ou de
quaisquer das suas partes relacionadas, quando
agindo em nome do Fundo, bem como qualquer
pessoa designada pela Administradora, pela Gestora
ou pelo Consultor Especializado para atuar em nome
do Fundo como diretor, conselheiro, gerente,
consultor, funcionario ou agente de uma sociedade
investida pelo Fundo.

Patrimonio liquido da Classe.

Prazo estabelecido nos termos do item 3.1 deste
Regulamento.

A Administradora ou a Gestora, quando referidas em
conjunto ou indistintamente.
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“Prazo de Duracao da
Classe”

“Primeira Emissiao”

b

“Politica de Investimento

“Regulamento”

“Resolucao CVM 160”

“Resolucao CVM 175"

“Taxa de Administracao”

“Taxa de Administraciao do

FII Master”

“Taxa de Custodia”

“Taxa de Custodia do FII
Master”

“Taxa DI”

“Taxa de Gestao do FII
Master”

“Taxa Global do FII
Master”

Daycoval
L |
Prazo estabelecido nos termos do item 2.1 do Anexo.

12 (primeira) emissao de Cotas do Fundo, para
constituicdo do patrimonio inicial, conforme
caracteristicas estabelecidas no item 8.6 e seguintes do
Anexo.

Politica de investimento descrita na clausula 6 do
Anexo.

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

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

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

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

Tem o significado atribuido no item 5.5 do Anexo.

Remuneracao devida ao Custodiante.

Tem o significado atribuido no item 5.5.3 do Anexo.

Taxas médias diarias dos DI - Depositos
Interfinanceiros de um dia, “over extra-grupo”,
expressas na forma percentual ao ano, base 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculadas e
divulgadas diariamente pela B3, no informativo diario
disponivel em sua pagina na internet
(http://www.b3.com.br).

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

Tem o significado atribuido no item 5.5 do Anexo.
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“Taxa Global Maxima do Tem o significado atribuido no item 5.5.4 do Anexo.
FII Master”

“Taxa Maxima de Tem o significado atribuido no item 5.5 do Anexo.
Distribuicao do FII

Master”

2. CARACTERISTICAS DO FUNDO

2.1 O Fundo se enquadra na categoria de fundo de investimento imobiliario,

conforme o Anexo Normativo III a Resolu¢cao CVM 175.

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

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

3. PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

3.1 O funcionamento do Fundo tera inicio na Data de Inicio do Fundo. O
Fundo tera prazo de duragao de 5 (cinco) anos, prorrogaveis, a critério da Gestora, sem
necessidade de deliberacdo da Assembleia, por até 2 (dois) anos adicionais (“Prazo de
Duracao do Fundo”).

4. PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

4.1 A administracao fiduciaria do Fundo ser4 realizada pela Administradora.
4.2 A gestdo do Fundo seré realizada pela Gestora.

4.3 E vedado aos Prestadores de Servicos Essenciais receber qualquer

remuneracao, beneficio ou vantagem, direta ou indiretamente, que potencialmente
prejudique a sua independéncia na tomada de decisao.

5. OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DOS
PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

Obrigacoes da Administradora

5.1 Observadas as limitacoes estabelecidas neste Regulamento e nas demais

6
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disposicoes legais e regulamentares vigentes, a Administradora tem poderes para
praticar os atos necessarios a administracdo da Classe, na sua respectiva esfera de
atuacao.

5.2 A Administradora devera empregar no exercicio de suas func¢oes o cuidado
que toda entidade profissional ativa e proba costuma empregar na administracao de seus
proprios negocios, devendo, ainda, servir com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade
ao Fundo e manter reserva sobre seus negocios.

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

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

5.5 A Administradora tem amplos poderes para: (a) realizar todas as
operacoes e praticar todos os atos que se relacionem com o objeto da classe de cotas;
(b) exercer todos os direitos inerentes a propriedade dos bens e direitos integrantes do
patriménio da classe de cotas; (¢) abrir e movimentar contas bancarias; (d) representar
a classe de cotas em juizo e fora dele; (e) solicitar, se for o caso, a admissao a negociacao
de cotas em mercado organizado e (f) deliberar sobre a emissdo de novas cotas,
observados os limites do Capital Autorizado, nos termos do inciso VII do § 2° do art. 48
da parte geral da Resolugdo CVM 175.

5.6 Os poderes constantes acima sdo outorgados a Administradora pelos
Cotistas, outorga esta que se considerara expressamente efetivada pela assinatura aposta
pelo Cotista no boletim de subscricao, termo de adesao a este Regulamento, ou, ainda,
por todo Cotista que adquirir Cotas do Fundo no mercado secundario ou por sucessao a
qualquer titulo. A aquisi¢do das Cotas pelo investidor mediante operagao realizada no
mercado secundario configura, para todos os fins de direito, sua expressa ciéncia e
concordancia aos termos e condicoes deste Regulamento e, se houver, do prospecto, em
especial as disposicoes relativas a Politica de Investimento.

5.7 Os Prestadores de Servicos Essenciais contratarao, em nome do Fundo, o
Consultor Especializado para prestar os servicos de consultoria especializada ao Fundo.

5.7.1 Conforme disposto no Anexo Normativo III da Resolucao CVM
175, o Consultor Especializado sera responsavel por dar suporte e subsidiar a
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Gestora nas atividades de anélise, selecdo, acompanhamento e avaliacdo dos
Ativos.

Obrigacoes da Gestora

5.8 A Gestora sera responsavel pelas decisoes relativas a investimentos e
desinvestimentos a serem efetuados pela Classe nos Ativos, quando for o caso,
competindo-lhe selecionar, adquirir, alienar, gerir, acompanhar e assinar todos e
quaisquer documentos necessarios para a formalizacao da aquisicao e alienacao, em
nome da Classe, conforme aplicavel, dos Ativos que comporao o patriménio da Classe, de
acordo com a Politica de Investimento prevista neste Regulamento e Anexo.

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

5.10 Nao obstante as atribuicdes previstas neste Regulamento e na
regulamentacao aplicavel, cabe a Gestora praticar os atos necessarios a gestao da carteira
de ativos do Fundo, o que inclui, mas nao se limita a contratacao, em nome do Fundo ou
da Classe, dos seguintes servicos: (a) intermediacao de operacoes para carteira de ativos;
(b) classificagdo de risco por agéncia de classificacdo de risco de crédito; (c) cogestao da
carteira de ativos e, eventualmente; (d) outros servicos em beneficio do Fundo ou da
Classe.

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

Vedacoes

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

(a) receber depoésito em conta corrente;

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

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

(d) garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

(e) utilizar os recursos da Classe para o pagamento de seguro contra perdas
financeiras dos Cotistas; e
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praticar qualquer ato de liberalidade.

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

recursos da Classe:

(a)
(b)

(@)

(d)

(e)

®

(2)

5.14

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

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

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer forma ou constituir 6nus
reais sobre os imdveis integrantes do patrimoénio da Classe, exceto para garantir
obrigacoes assumidas pela Classe ou pelos Cotistas, na forma permitida pela lei e
pela regulamentagao da CVM, ou se aprovado em Assembleia;

realizar operagdes com ativos financeiros ou modalidades operacionais nao
previstas no Anexo Normativo IIT a Resolugao CVM 175;

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

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

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

E vedado a Gestora receber qualquer remuneraciao, beneficio ou

vantagem, direta ou indiretamente, que potencialmente prejudique a sua independéncia
na tomada de decisdo ou, no caso da consultoria especializada, na sugestao de
investimento.
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Os atos que caracterizem conflito de interesses entre a Classe e a

Administradora, o Consultor Especializado, ou a Gestora dependem de aprovacao prévia,

especifica

e informada da Assembleia.

5.15.1 As seguintes hipoteses sdo exemplos de situacdo de conflito de
interesses:

(a)

(b)

()

(d)

(e)

a aquisicao, locacao, arrendamento ou exploracao do direito de superficie, pela
Classe, de imével de propriedade da Administradora, Gestora ou o Consultor
Especializado ou de pessoas a elas ligadas;

a alienacao, locacao ou arrendamento ou exploracao do direito de superficie de
imo6vel integrante do patrimdnio da Classe tendo como contraparte a
Administradora, Gestora ou o Consultor Especializado ou pessoas a elas
ligadas;

a aquisicao, pela Classe, de imo6vel de propriedade de devedores da
Administradora, Gestora ou o Consultor Especializado uma vez caracterizada
a inadimpléncia do devedor;

a contratacao, pela Classe, de pessoas ligadas a Administradora, a Gestora ou
ao Consultor Especializado para prestagao dos servicos referidos no art. 27 do
Anexo Normativo III a Resolucdo CVM 175, exceto a distribuicdo de cotas
constitutivas do patrimonio inicial de classe de cotas; e

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

5.15.2 Consideram-se pessoas ligadas:

(a)

(b)

(c)

a sociedade controladora ou sob controle da Administradora, Gestora ou do
Consultor Especializado, de seus administradores e acionistas, conforme o
caso;

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

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

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

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

5.17 Caso quaisquer reivindicacoes, responsabilidades, julgamentos, despesas,
perdas e danos relativos a prestacdo de servicos ao Fundo (incluindo, entre outros,
quaisquer valores relativos a decisoes judiciais, acordos, multas e outros custos
incorridos na defesa de qualquer possivel processo judicial futuro, procedimento arbitral
ou administrativo, as “Demandas”) reclamadas por terceiros sejam suportadas ou
incorridas pelas Partes Indenizaveis, o Fundo devera indeniza-las e reembolsa-las, desde
que: (i) tais Demandas sejam decorrentes de atos ou fatos atribuiveis ao Fundo ou aos
Cotistas, e (ii) tais Demandas nao tenham surgido unicamente como resultado de dolo
ou ma-fé das Partes Indenizaveis no exercicio de suas fung¢oes, nos termos do art. 1.368 -
D, paragrafo primeiro, do Cédigo Civil.

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

5.19 Nao ha solidariedade entre os prestadores de servicos do Fundo, incluindo
os Prestadores de Servicos Essenciais, e a contratacao de outros prestadores de servigos
nao altera o regime de responsabilidade dos Prestadores de Servicos Essenciais e demais

prestadores de servico perante os Cotistas, o Fundo ou a CVM.

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

6. SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS
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6.1 A Administradora devera ser substituida nas hipoteses de (a) rentncia;
(b) destituicao por deliberacao da Assembleia; ou (c¢) descredenciamento, por decisao
da CVM, para a administracdo de fundos de investimento imobiliarios.

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

6.2 A Gestora devera ser substituida nas hipoteses de (a) rentncia;
(b) destituicao, por deliberacao da Assembleia; ou (c¢) descredenciamento, por decisao
da CVM, para o exercicio profissional de administracao de carteira de valores mobiliarios,
na categoria de gestor de recursos.

6.3 O Consultor Especializado devera ser substituido nas hipoteses de
(a) rentincia; ou (b) destituicdo, a qualquer momento, mediante deliberacio em
Assembleia.

6.4 Na hipétese de rentincia ou descredenciamento da Administradora, da
Gestora ou renuncia do Consultor Especializado, a Administradora devera convocar
imediatamente a Assembleia, a ser realizada em até 15 (quinze) dias, para deliberar sobre
a substituicdo da Administradora, da Gestora ou do Consultor Especializado, conforme
aplicavel.

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

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

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

(b) a Administradora fica obrigada a permanecer no exercicio de suas funcoes
até a averbacao, no cartorio de registro de imoveis, nas matriculas referentes
aos bens imoveis e direitos integrantes da carteira de Ativos do Fundo, bem
como a averbacao da ata da Assembleia que eleger seu substituto e sucessor
na propriedade fiduciaria desses bens e direitos.

6.4.3 Aplica-se o disposto no item 6.4.2 (b), acima, mesmo quando a
Assembleia deliberar a liquidacao do Fundo ou da Classe, conforme o caso, em
consequéncia da renuncia, da destituicio ou da liquidacao extrajudicial da
Administradora, cabendo a Assembleia, nestes casos, eleger novo administrador
para processar a liquidacao.
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6.4.4 No caso de descredenciamento do Prestador de Servico Essencial,
a CVM podera nomear um administrador ou gestor temporario, conforme o caso,
inclusive para viabilizar a convocacao da Assembleia de que trata o item 6.4
acima.

6.4.5 Nas hipoteses referidas no item 6.4.2 acima, bem como na sujeicao
da Administradora ao regime de liquidacdo judicial ou extrajudicial, a ata da
Assembleia que eleger novo administrador constitui documento habil para
averbacgdo, no Cartorio de Registro de Iméveis, da sucessdo da propriedade
fiduciaria dos bens imoveis integrantes do patrimonio da Classe.

6.4.6 A sucessao da propriedade fiduciaria de bem imoével integrante de
patrimonio da Classe nao constitui transferéncia de propriedade.

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

6.6 Caso a Administradora renuncie as suas fun¢oes ou entre em processo de
liquidacdo judicial ou extrajudicial, correrao por sua conta os emolumentos e demais
despesas relativas a transferéncia, ao seu sucessor, da propriedade fiduciaria dos bens
imoveis e direitos integrantes do patrimonio do Fundo.

6.7 Caso a Assembleia referida no item 6.4 acima aprove a substituicdo do
Prestador de Servico Essencial, mas nao nomeie um prestador de servigo habilitado para
substitui-los, observados os procedimentos dispostos nos itens abaixo, a Administradora
devera convocar uma nova Assembleia para nomear o substituto do Prestador de Servico
Essencial.

6.7.1 Se (a) a Assembleia prevista no item 6.7 acima, nao aprovar a
substituicao de Prestador de Servico Essencial, inclusive por falta de quérum,
considerando-se as 2 (duas) convocacoes; ou (b)tiver decorrido o prazo
estabelecido no item 6.4.2 acima, sem que o prestador de servico substituto tenha
efetivamente assumido as funces do Prestador de Servico Essencial substituido,
a Classe devera ser liquidada, devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas
funcées até que a liquidacdo seja concluida e a Administradora até o
cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na CVM.

6.7.2 Caso a Assembleia de Cotistas convocada nos termos do item 6.4
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acima nao se instale por falta de quérum, ou, ainda que regularmente instalada,
os cotistas ndo deliberem pela contratacdo de novo consultor especializado, o
Fundo permanecera sem os servicos de consultor especializado, sem prejuizo de
nova convocacao de Assembleia de Cotistas para deliberacao sobre a contratacao
de novo consultor especializado a qualquer tempo.

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

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

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

6.11 No caso de rentincia da Administradora, esta continuara recebendo, até a
sua efetiva substituicdo ou a liquida¢ao do Fundo, conforme o caso, a parcela da Taxa de
Administracao que lhe é devida, calculada pro rata temporis até a data em que exercerem
suas funcoes.

6.12 Nas hipoteses elencadas no item 6.2 acima, a Gestora fara jus, na data da
sua efetiva destituicao ou rendncia, ao recebimento da Taxa de Gestao, calculada pro rata
temporis até a data da efetiva destituicao ou rentincia da Gestora.

6.13 Na hipotese elencada no item 6.3 acima, o Consultor Especializado fara
jus, na data da sua efetiva destituicao ou rentncia, ao recebimento da Remuneracao do
Consultor Especializado, calculada pro rata temporis, até a data da efetiva destituicao ou
rentuncia do Consultor Especializado.

6.14 A Gestora podera ser substituida ou sucedida pela BRZ GESTAO DE
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RECURSOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n° 1.507, conjunto 61, 6° andar, Bloco B, CEP
04547-005, inscrita no CNPJ sob o n® 14.209.785/0001-11, autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria
“gestor de recursos”, por meio do Ato Declaratorio CVM n° 15.536, de 30 de marco de
2017, mediante aprovacao por Assembleia Geral de Cotistas (“Gestora Sucessora”).

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

7. ENCARGOS

7.1 O Fundo tera encargos, que lhe poderao ser debitados diretamente, nos
termos da Resolucdo CVM 175, sendo que quaisquer despesas que nao constituam
encargos correm por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver contratado.

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

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

7.4 Caso, por decisao judicial transitada em julgado, reste caracterizada a
responsabilidade de qualquer prestador de servicos essencial do Fundo por ter agido
dolosamente ou com culpa grave, este devera ressarcir o Fundo das despesas e valores
que tenham sido suportados pelo Fundo, na proporcao cabivel, em decorréncia do
disposto no item 7.3 acima.

7.5 Potenciais despesas futuras, de qualquer natureza, decorrentes das
situacOes descritas no item 7.3 acima poderao ser provisionadas na contabilidade do
Fundo, e, a critério da Administradora, poderao ser constituidas reservas em Ativos
Financeiros de Liquidez para fazer frente a essas potenciais despesas.

7.6 Na hipotese de se deliberar pela liquidacdo do Fundo, caso existam
provisoes constituidas nos termos do item 7.3 acima, e caso assim seja permitido pela
regulamentacao em vigor, os Cotistas poderao deliberar que a liquidacao do Fundo ficara
condicionada a prévia transferéncia dos valores provisionados para conta vinculada, em
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beneficio do Prestador de Servicos Essencial do Fundo que possa vir a arcar com as
despesas relacionadas as demandas que levaram a constituicao de tais provisoes, ou a
adocdo de outro mecanismo de garantia equivalente, conforme deliberado em
Assembleia e acordado por tal Prestador de Servicos Essencial. Caso nao deliberem pela
prévia transferéncia dos valores para conta vinculada, os Cotistas estardo legitimados
para deliberar sobre a estratégia de quitacao integral dos passivos da Classe para que se
proceda a sua liquidacao e extincao.

7.7 Os recursos transferidos para conta vinculada nos termos do item 7.5
acima deverao ser utilizados exclusivamente para fazer frente as despesas relacionadas
as demandas que ensejaram a constituicdo das provisoes. Ainda, o prestador de servico
essencial em questdao devera assumir o compromisso de devolver aos Cotistas, na
proporcao de suas Cotas na data da liquidacdo do Fundo ou apoés referido evento,
quaisquer recursos eventualmente remanescentes, apos o encerramento definitivo de tais
demandas. Para fins de esclarecimento, a responsabilidade dos Cotistas estara limitada
aos recursos transferidos para a conta vinculada, nos termos do item 7.6 acima.

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

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

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

8.2 No caso de imédveis, o reconhecimento contabil sera feito inicialmente pelo
seu custo de aquisi¢ao, previamente avaliado pela Administradora ou por outra empresa
especializada. O valor dos referidos imoéveis devera ser atualizado, no minimo,
anualmente, com base em laudo de avaliacao elaborado por empresa especializada
contratada pela Administradora.

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

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

9. PROPRIEDADE FIDUCIARIA

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

9.2 No instrumento de aquisicao de bens e direitos sobre bens imoveis que
venham a integrar o patriménio do Fundo, a Administradora fara constar as restri¢oes
decorrentes da propriedade fiduciaria na averbacao da matricula de imoveis e destacara
que os bens adquiridos constituem patrimonio do Fundo.

9.3 Os bens e direitos integrantes do patriménio do Fundo, em especial os
imoveis mantidos sob a propriedade fiduciaria da Administradora, bem como seus frutos
e rendimentos, nao se comunicam com o patrimonio da Administradora.

9.4 O Cotista nao podera exercer qualquer direito real sobre os imoveis
integrantes do patrimo6nio do Fundo.

10. PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO
10.1 A responsabilidade do Cotista esta limitada ao valor por ele subscrito.
10.2 Caso a Administradora verifique, a qualquer tempo, que o Patrimonio

Liquido esta negativo, ou tenha ciéncia de pedido de declaracao judicial de insolvéncia
do Fundo ou da declaracao judicial de insolvéncia do Fundo, devera adotar as medidas
aplicaveis previstas na Resolucao CVM 175.

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

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

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

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

¢) pedido de recuperacao extrajudicial, proposta de recuperacao judicial, faléncia,

intervencao, liquidacao extrajudicial e/ou regime de administracao temporaria
de devedor e/ou emissor de ativos detidos pela Classe; e
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d) condenacdo da Classe, de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou
outras similares, ao pagamento de mais de 10% (dez por cento) de seu Patrimonio

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

deliberacao a seguir descritos, deliberar sobre:

Matéria

Quorum de Deliberacao

(6)) as demonstracoes contabeis do
Fundo;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(ii) a destituicao ou substituicao da
Administradora;

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

Gii)  destituicdio ou substituicio da
Gestora (inclusive a substituicdo pela
Gestora Sucessora) e/ou do Consultor
Especializado, e escolha de seu
substituto;

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

(iv) exceto até o limite de Capital
Autorizado, a emissao e distribuicao de
novas Cotas, bem como definir se os
Cotistas possuirao direito de preferéncia
na subscricao das novas Cotas;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

™) a substituicao do Custodiante;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(vi) a fusdo, a incorporacao, a cisao,
total ou parcial, a transformacio ou a
liquidacao da Classe;

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

(vii) a alteracdo do Regulamento ou
Apéndices nas matérias que nao estejam
sujeitas a deliberacao especifica nos

Maioria dos votos dos Cotistas presentes,
desde que representem: (i) 25% (vinte e
cinco por cento), no minimo, das Cotas
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termos deste item;

emitidas, quando a Classe tiver mais de 100
(cem) Cotistas, ou (ii) metade, no minimo,
das Cotas emitidas, quando a Classe tiver
até 100 (cem) Cotistas.

(viii) o plano de resolucio do
Patrimonio Liquido negativo da Classe;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(ix)  opedido de declaracao judicial de
insolvéncia da Classe e as demais
alternativas previstas;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

x) o plano de liquidacao elaborado
pelos Prestadores de Servicos Essenciais,
nas hipoteses cabiveis;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(xi) a alteracao do mercado em que as
Cotas sdo admitidas a negociacao;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

(xii) a apreciacio do laudo de
avaliacao de bens e direitos utilizados na
integralizacao de Cotas;

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

(xiii) a eleicdo e a destituicao de
representante dos Cotistas, a fixacao de
sua remuneracao, se houver, e aprovacao
do valor méaximo das despesas que
poderao ser incorridas no exercicio de
sua atividade, caso aplicavel,;

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.

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

175;

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

(xv) a orientacio de voto a ser
proferida pela Classe em assembleia de
cotistas do FII Master que delibere sobre
as Matérias Qualificadas, nos termos do
item 11.17 abaixo;

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

(xvi) o0 uso de Ativos para prestar
fianca, aval aceite ou coobrigar-se sob
qualquer forma, ou a constituicao de

Maioria dos votos dos Cotistas presentes.
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Onus reais sobre os Ativos integrantes do
patrimonio do Fundo, nos termos do
item 5.13(d) acima;

(xvii) a alteracdo de qualquer matéria
relacionada a Taxa de Administracao
e/ou a Taxa de Gestdo, exceto se tal
alteracdo envolver a reducao das
referidas taxas, nos termos do inciso III,
do artigo 52, da parte geral da Resolugao
CVM 175;

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

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

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

até 100 (cem) Cotistas.

(xix)
caracteristicas das Cotas;

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

a alteracaio de quaisquer

11.2

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

11.1.2 O Regulamento podera ser alterado, independentemente de
realizacdo da Assembleia, nas seguintes hipo6teses: (a) necessidade de
atendimento a normas legais ou regulamentares ou a exigéncias da CVM, da
entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam
admitidas a negociacao ou de entidade autorreguladora; (b) necessidade de
atualizacdo dos dados cadastrais dos Prestadores de Servicos Essenciais ou dos
Demais Prestadores de Servicos; ou (c¢) reducao da Taxa de Administracao, Taxa
de Gestao ou da Taxa de Custodia.

11.1.3 As alteracoes referidas nos itens 11.1.2(a) e (b) acima deverao ser
comunicadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado da sua
implementacdo. A alteracdo referida no item 11.1.2(c) acima deverd ser
comunicada imediatamente aos Cotistas.

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

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

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

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

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

11.4.3 Na convocacao, deverao constar o dia, a hora e o local em que sera
realizada a Assembleia, observado o disposto no item 11.22 abaixo. A convocagao
da Assembleia devera enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as
matérias a serem deliberadas, nao se admitindo que, sob a rubrica de assuntos
gerais, haja matérias que dependam da aprovacao da Assembleia.

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

11.5.1 Para efeito do disposto no caput, admite-se que a segunda
convocacao da Assembleia seja providenciada juntamente com a correspondéncia
de primeira convocacao, sem a necessidade de observancia de novo prazo de 30
(trinta) ou de 15 (quinze) dias, conforme o caso, entre a data da primeira e da
segunda convocacao.

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

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

(a)

(b)

()

(a)

(b)

11.8

em sua pagina na rede mundial de computadores;

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

na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas
sejam admitidas a negociacao.

11.7.1 Nas Assembleias ordinérias, as informacoes de que trata o caput
incluem, no minimo, aquelas referidas no art. 36, inciso III, do Anexo Normativo
IIT a Resolucao CVM 175, sendo que as informacoes referidas no artigo 36, inciso
IV, da mesma norma devem ser divulgadas até 15 (quinze) dias ap6s a convocacao
dessa Assembleia.

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

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

as informacdes exigidas no item 12.1 do Suplemento K da Resolu¢ao CVM 175.

Por ocasido da Assembleia ordinaria, os titulares de, no minimo, 3% (trés

por cento) das Cotas emitidas ou o representante dos Cotistas podem solicitar, por meio
de requerimento escrito encaminhado a Administradora, a inclusdo de matérias na
ordem do dia da Assembleia, que passa a ser ordinaria e extraordinaria.

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

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

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

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

que representem os quoéruns descritos no item 11.9 acima, correspondendo a cada Cota
um voto, ndo se computando os votos em branco. Por maioria simples entende-se o voto
dos Cotistas que representem a unidade imediatamente superior a metade das Cotas
representadas na Assembleia.

11.10.1 Os quoéruns de que trata o item 11.9 acima deverdo ser
determinados com base no nimero de Cotistas do Fundo indicados no registro de
Cotistas na data de convocacdo da Assembleia, cabendo a Administradora
informar no edital de convocacao qual sera o quérum aplicavel nas Assembleias
que tratem das matérias sujeitas a deliberacao por quérum qualificado.

11.11 O pedido de representacio em Assembleia, encaminhado pela
Administradora mediante correspondéncia, fisica ou eletronica, ou antincio publicado,
deve satisfazer os seguintes requisitos:

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

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

(c) ser dirigido a todos os cotistas.

11.12 E facultado a Cotistas que detenham, isolada ou conjuntamente, 0,5%
(meio por cento) ou mais do total das Cotas emitidas solicitar 8 Administradora o envio
de pedido de procuracao aos demais Cotistas do Fundo, desde que sejam obedecidos os
requisitos previstos no item 11.11(a), acima.

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

11.12.2 Nas hipoteses do caput, a Administradora pode exigir:

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

(b) copia dos documentos que comprovem que o signatario tem poderes para

representar os Cotistas solicitantes, quando o pedido for assinado por
representantes.
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11.12.3 E vedado & Administradora do Fundo:

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

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

(c) condicionar o deferimento do pedido ao cumprimento de quaisquer
formalidades ou a apresentacdo de quaisquer documentos nao previstos
no item 11.12.2, acima.

11.13 Os custos incorridos com o envio do pedido de procuracao pela
Administradora do Fundo, em nome de Cotistas, serao arcados pela Classe afetada.

11.14 O cotista deve exercer o direito a voto no interesse da respectiva Classe.

11.15 Somente poderao votar na Assembleia, os Cotistas inscritos no registro de
cotistas do Fundo na data da convocacdo da Assembleia, bem como os seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos.

11.16 Nao poderao votar na Assembleia: (a) o Cotista que tenha interesse
conflitante com o do Fundo ou da Classe no que se refere a matéria em deliberagao; ou
(b) o Cotista, na hip6tese de deliberacao relativa a laudo de avaliagcao de bens de sua
propriedade.

11.17 Sem prejuizo do disposto nos itens acima, na hipétese de convocacgao de
assembleia de cotistas do FII Master para deliberar sobre as seguintes matérias do FII
Master: (i) alteracdo da politica de investimento do FII Master; (ii) destituicdo ou
substituicao da Gestora e/ou do Consultor Especializado; (iii) aprovacao dos atos que
configurem potenciais conflitos de interesses com a Gestora; (iv) prorrogac¢ao do prazo
de duracao da subclasse de cotas do FII Master; (v) fusao, incorporacao, cisao (total
ou parcial) e transformacao do FII Master, ressalvada a oferta e/ou a emissao de cotas
subordinadas de emissaio do FII Master destinada exclusivamente ao
reenquadramento e/ou a recomposicao do indice de subordinacao do FII Master, a
qual independera de consulta prévia aos titulares de cotas do Fundo; (vi) alteracao das
caracteristicas das cotas da subclasse do FII Master detidas pela Classe previstas no
respectivo apéndice; (vii) plano de resolucao do patriménio liquido negativo do FII
Master; e (viii) aumento de qualquer taxa e/ou remuneracao devida a Gestora ou ao
Consultor Especializado (em conjunto, “Matérias Qualificadas”), a Gestora devera
consultar os Cotistas, por meio de consulta formal ou Assembleia a ser convocada nos
termos deste Regulamento, para definir ou deliberar sobre o voto a ser proferido pela
Gestora, na qualidade de representante da Classe, na assembleia de cotistas do FII
Master que delibere sobre tais Matérias Qualificadas. O quorum de deliberacao sobre
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a orientacao de voto a ser proferida pela Classe em assembleia de cotistas do FII Master
que delibere sobre as Matérias Qualificadas devera observar o quérum de deliberacgao
da respectiva Matéria Qualificada determinado pelo regulamento do FII Master,
considerando o disposto no item 11.21. abaixo.

11.18 O voto a ser proferido pela Gestora representando o Fundo ou por um
procurador devidamente constituido de acordo com os termos dos documentos
constitutivos do Fundo em qualquer Assembleia, serd determinado por meio deste
Regulamento.

11.19 O Fundo, representado pela Gestora, devera votar conforme resultado
da sua consulta formal ou assembleia geral de cotistas. A manifestacao de voto pela
Gestora em nome do Fundo devera discriminar quantitativamente os votos
individualmente proferidos por cada cotista ou investidor do Fundo, sendo que tais
votos serao computados, pela administradora do FII Master, refletindo o voto
individual de cada cotista ou investidor indireto do FII Master por meio do Fundo e
considerando a participacao indireta de cada cotista ou investidor do Fundo no FII
Master.

11.20 A Gestora, nos termos deste Regulamento, compromete-se a votar nas
assembleias do FII Master, em nome do Fundo, em estrita conformidade com o que
for estabelecido nos itens acima.

11.21 Para fins de computo dos votos do Fundo na respectiva assembleia de
cotistas ou consulta formal do FII Master, serao considerados os votos proferidos por
cada cotista ou investidor do Fundo na consulta formal ou na Assembleia Geral do
Fundo , como se tal voto fosse proferido diretamente pelo referido cotista ou investidor
na assembleia geral ou consulta formal do FII Master, considerando a participacao
indiretamente detida por tal cotista ou investidor no FII Master.

11.21.1 A participacdo indiretamente detida por cada cotista no FII
Master sera calculada com base na proporc¢ao entre o ntimero de cotas do
Fundo detidas por tal cotista e o total de cotas emitidas pelo Fundo,
multiplicada pela participacio do Fundo no capital total do FII Master,
representada pelo nimero de cotas do FII Master detidas pelo Fundo.

11.21.2 A vedacdo de que trata o item 11.16 acima nao se aplicara quando
(a) os tnicos Cotistas forem as pessoas mencionadas no item 11.16; ou (b) houver
a aquiescéncia expressa dos Cotistas representando a maioria das demais Cotas
em circulacdo, que podera ser manifestada na propria Assembleia ou constar em
permissao, especifica ou genérica, previamente concedida pelos Cotistas e
arquivada pela Administradora.

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

11.21.4 Nos termos do Artigo 78, §1°, da Parte Geral do Regulamento, sera
admitido o voto dos prestadores de servicos do Fundo, essenciais ou nao, bem
como de seus socios, diretores e empregados (e suas respectivas partes
relacionadas), para fins de computo em sede de Assembleias de Cotistas, sendo
que os Cotistas, ao aderirem ao presente Regulamento, atestam a permissao
previamente concedida nos termos dos referidos artigos da Resolu¢ao CVM 175.

11.21.5 Previamente ao inicio das deliberacoes, cabe ao Cotista de que trata

o item 11.16 (b), acima, declarar a mesa seu impedimento para o exercicio do

direito de voto.
11.22 A Assembleia Geral de Cotistas é responsavel por deliberar sobre as
matérias comuns a todas as classes de Cotas, conforme aplicavel, na forma prevista na
Resolugcao CVM 175, observado que as matérias especificas de cada classe ou subclasse
de Cotas serao deliberadas em sede de Assembleia especial de Cotistas de cada classe ou
subclasse, sem prejuizo de outros requisitos e informacoes previstos na regulamentacao
vigente, sendo-lhe aplicdveis as mesmas disposic¢oes procedimentais da Assembleia Geral
de Cotistas, inclusive, no caso de deliberacbes que possam alterar os direitos,
caracteristicas, vantagens, preferéncias aplicavel as respectivas classes ou subclasses de
Cota.

11.23 As deliberacoes da Assembleia poderao ser tomadas, por meio de processo
de consulta formal, por meio eletronico, de acordo com o que for informado aos Cotistas
na convocacao.

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

11.23.2 A Administradora e a Gestora estarao autorizadas a adotar todas
as medidas necessarias a implementacao das deliberacoes constantes da ordem
do dia tao logo verificado o atingimento dos quéruns de aprovacao aplicaveis,
conforme estabelecido no Regulamento, independentemente do encerramento do
prazo da presente consulta formal. A implementacdo das matérias aprovadas sera
oportunamente comunicada aos Cotistas nos termos e prazos previstos no
Regulamento e na regulamentacio aplicavel.

12. REPRESENTANTE DOS COTISTAS
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A Assembleia pode eleger até 1 (um) representante para exercer as fungoes

de fiscalizacdo dos empreendimentos ou investimentos da Classe, em defesa dos direitos
e interesses dos Cotistas.

12.2

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

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

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

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

12.1.3 A funcao de representante dos Cotistas é indelegavel.

Somente pode exercer a funcao de representante dos Cotistas, pessoa

natural ou juridica, que atenda aos seguintes requisitos:

(a)

(b)

()

(d)

(e)
€3]

ser Cotista;

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

nao exercer cargo ou funcao no empreendedor do empreendimento imobiliario
que constitua objeto da Classe, ou prestar-lhe servico de qualquer natureza;

nado ser administrador, gestor ou consultor especializado de outros fundos de
investimento imobiliario;

nao estar em conflito de interesses com a Classe; e

nao estar impedido por lei ou ter sido condenado por crime falimentar, de
prevaricacgao, peita ou suborno, concussao, peculato, contra a economia popular,
a fé puablica ou a propriedade, ou a pena criminal que vede, ainda que
temporariamente, o acesso a cargos publicos; nem ter sido condenado a pena de

suspensao ou inabilitacao temporaria aplicada pela CVM.

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

12.2.2 Os Cotistas poderao votar por meio de comunicacdo escrita ou
eletronica, desde que recebida pela Administradora com, no minimo, 1 (um) dia
de antecedéncia da realizacdo da Assembleia.

Compete ao representante dos Cotistas exclusivamente:

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

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

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

(2) transformacao, incorporagao, fusao ou cisao;

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

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

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

(6) elaborar relatorio que contenha, no minimo: (i) descricao das atividades
desempenhadas no exercicio findo; (ii) indicacao da quantidade de cotas
de emissao da Classe detida por cada um dos representantes de cotistas;
(iii) despesas incorridas no exercicio de suas atividades; (iv) opiniao
sobre as demonstracoes contdbeis da Classe e o formulario elaborado nos
termos do Suplemento K da Resolu¢ao CVM 175, fazendo constar do seu
parecer as informacoes complementares que julgar necessarias ou tteis a
deliberacdo da Assembleia; e (V) exercer essas atribuicoes durante a
liquidacao da Classe.

A Administradora é obrigada, por meio de comunicacao por escrito, a

colocar a disposicao dos representantes dos Cotistas em, no maximo, 90 (noventa) dias
a contar do encerramento do exercicio social, as demonstragoes contabeis e o formulario
de que trata o item 12.3(b)(6)(iv), acima.

12.5

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

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

12.7 O representante de Cotistas deve comparecer as Assembleias e responder
aos pedidos de informac6es formulados pelos Cotistas.

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

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

12.8.1 O representante de Cotistas deve exercer suas funcoes no exclusivo
interesse da Classe.

12.9 O representante dos Cotistas ndo serd remunerado por suas funcoes.
13. INFORMACOES PERIODICAS E OBRIGATORIAS
13.1 A Administradora prestara aos Cotistas, ao mercado em geral, a CVM e ao

mercado em que as cotas do Fundo estejam negociadas, conforme o caso, as informacoes
obrigatorias exigidas pela Resolu¢do CVM 175.

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

13.3 Compete ao Cotista manter a Administradora atualizada a respeito de
qualquer alteracao que ocorrer em suas informacoes de cadastro ou no seu endereco
eletronico previamente indicado, isentando a Administradora de qualquer
responsabilidade decorrente da falha de comunicacido com o cotista, ou ainda, da
impossibilidade de pagamento de rendimentos da classe, em virtude de informacoes de
cadastro desatualizadas.

13.4 O correio eletronico igualmente sera uma forma de correspondéncia
valida entre a Administradora e a CVM.
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L]
13.5 As demonstracoes contabeis do Fundo deverao ser elaboradas e
divulgadas de acordo com as regras especificas editadas pela CVM.

13.5.1 O Fundo ter4 escrituracao contébil propria.

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

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

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

14. POLITICA DE EXERCICIO DE VOTO

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

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

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

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

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

14.4.1 A politica de exercicio de voto utilizada pela Gestora pode ser
encontrada em sua pagina na rede mundial de computadores:
www.brzinvestimentos.com.br.

A GESTORA DESTE FUNDO ADOTA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO

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

15. TRIBUTACAO

a) Imposto de Renda

Tributacdo do Fundo

15.1 Regra geral, os rendimentos e ganhos auferidos pela carteira de fundos de
investimentos nao sofrem tributagao pelo Imposto de Renda (IR).

15.2 Como a politica de investimentos do Fundo é no sentido de destinar
recursos preferencialmente a aquisicdo dos Ativos-Alvo referenciados no item "Objetivo
da Classe de Cotas e Politica de Investimento" descrito no Anexo deste Regulamento, o
Fundo se beneficiard de dispositivos da legislacao de regéncia que determinam a nao
sujeicao ao IR dos rendimentos auferidos por Fundo de Investimento Imobiliario (FII)
em decorréncia de aplicacOes nos seguintes: (i) letras hipotecarias (LH), (ii) letras de
crédito imobiliario (LCI), (iii) Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), (iv) cotas
de Fundos de Investimento Imobiliario (FII), quando negociadas exclusivamente em
mercado de balcao organizado, na forma do disposto no artigo 16-A, §1°, da Lei n° 8.668,
com a redacao dada pela Lei n° 12.024/09.

15.3 Contudo, os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pela carteira do
Fundo em aplicacoes financeiras de renda fixa ou variavel nao excluidas da tributacao
sujeitam-se a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) de acordo com as
mesmas regras de tributacao aplicaveis as aplicacoes financeiras das pessoas juridicas em
geral.

15.4 No caso do IRRF incidente sobre rendimentos e ganhos liquidos de
aplicacoes financeiras, de renda fixa ou variavel, recolhido pela carteira do Fundo, este
podera ser compensado com o IRRF pelo Fundo, quando da distribuicao aos cotistas de
rendimentos e ganhos de capital, proporcionalmente a participacao do cotista pessoa
juridica ou pessoa fisica ndo sujeita a isen¢do mencionada nos préximos topicos desta
secao. O valor nao compensado em relacdo aos rendimentos e ganhos de capital
atribuidos aos cotistas pessoas fisicas isentos serao considerados tributacao exclusiva de
fonte e, portanto, definitiva para o Fundo.

15.5 Em seu turno, conforme posicionamento manifestado por meio da
Solucao de Consulta Cosit n° 181, de 04 de julho de 2014, no entendimento do fisco os
ganhos de capital auferidos pelo Fundo na alienacdo de cotas de outros Fundos de
Investimento Imobiliario deveriam sofrer tributacao pelo IR a aliquota de 20% (vinte por
cento). Contudo, este posicionamento nao prejudica o direito da Administradora e/ou da
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Gestora de tomar medidas cabiveis para questionar tal entendimento da Receita Federal
do Brasil e, em caso de éxito, suspender tal recolhimento, bem como solicitar a devolucao
ou a compensacao de valores indevidamente recolhidos.

15.6 Ademais, caso o Fundo aplique recursos em empreendimentos
imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sécio, cotista que detenha,
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, nos termos da legislacao
tributéria aplicavel, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas
emitidas pelo Fundo, o Fundo ficara sujeito a tributacao corporativa aplicavel as pessoas
juridicas, notadamente: IRPJ, CSLL, PIS, COFINS e, mediante a entrada em vigor da
reforma tributéria sobre o consumo, CBS e IBS.

15.7 Considera-se pessoa relacionada ao cotista pessoa fisica: (i) os seus
parentes até o 2° (segundo) grau; e (ii) a empresa sob seu controle ou de qualquer de seus
parentes até o 2° (segundo) grau, conforme paragrafo tinico do art. 2° da Lei 9.779.
Considera-se pessoa ligada ao cotista pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora,
controlada ou coligada, conforme definido nos §§ 1° e 2° do artigo 243 da Lei n° 6.404,
de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

Tributacdo dos Cotistas do Fundo

15.8 O Imposto de Renda devido pelos Cotistas do Fundo tomara por base: (i)
a residéncia dos Cotistas do Fundo, isto é, Brasil ou Exterior, como descrito,
respectivamente, nos itens a seguir; e (ii) alguns eventos financeiros que caracterizam a
obtencao de rendimento, quais sejam, a cessao ou alienac¢ao, o resgate e a amortizacao de

Cotas do Fundo, e a distribui¢do de lucros pelo Fundo.

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

Cotista Residente no Brasil para fins fiscais:

15.10 Os ganhos auferidos na cessdo, alienagdo, amortizacao e no resgate das
Cotas, bem como os rendimentos distribuidos pelo Fundo, apurados de acordo com o
regime de caixa, sujeitam-se a incidéncia do IR a aliquota de 20% (vinte por cento), nos
termos do artigo 37 da Instrucao Normativa n° 1.585, de 31 de agosto de 2015 (“Instrucao
RFB 1.585”), devendo o tributo ser apurado da seguinte forma:

(a) Beneficiario pessoa fisica: o ganho de capital devera ser apurado de acordo com
as regras aplicaveis aos ganhos de capital auferidos na alienacao de bens e direitos
de qualquer natureza quando a alienacao for realizada fora da bolsa de valores ou
como ganho liquido, de acordo com as regras aplicaveis as operacoes de renda
variavel, quando a alienacao ocorrer em bolsa; e
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(b) Beneficiario pessoa juridica: o ganho liquido sera apurado de acordo com as
regras aplicaveis as operacoes de renda variavel quando a alienacao for realizada
dentro ou fora da bolsa de valores.

15.11 Na distribuicao de rendimentos ou no resgate de Cotas, o IR incidente sera
retido na fonte, enquanto na cessao ou alienagao das Cotas, devera ser recolhido pelo
proprio Cotista, conforme as mesmas normas aplicveis aos ganhos de capital ou ganhos
liquidos auferidos em operacoes de renda variavel.

15.12 Nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n° 11.033, de 21 de dezembro de 2004,
o cotista pessoa fisica gozara de tratamento tributario especial em que os rendimentos
distribuidos pelo Fundo ficarao isentos do IRRF e na Declaracao de Ajuste Anual, desde
que sejam cumpridas, cumulativamente, as seguintes condigoes: (i) esse cotista seja
titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) da totalidade das cotas
do Fundo e lhe confiram direito ao recebimento de rendimento a até, no maximo, 10%
(dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (ii) esse cotista, em
conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso I do artigo 2° da
Lei n° 9.779/99, representem menos de 30% (trinta por cento) das Cotas e lhe confiram
direito ao recebimento de rendimento inferior a 30% (trinta por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo; (iii) a negociacao de cotas do Fundo seja admitida
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado; e, (iv) o
Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas. Conforme previsao do artigo 40, § 2°, da
Instrucao RFB 1.585, a verificacdo das condicGes para a referida isencao do IR sera
realizada no tltimo dia de cada semestre ou na data da declaracdo de distribuicdo dos
rendimentos pelo Fundo, o que ocorrer primeiro.

15.13 O IR sobre distribuicao de rendimentos ou ganhos do Fundo, bem como o
IR incidente sobre a alienacao ou resgate de Cotas, serao considerados: (i) definitivo, no
caso de investidores pessoas fisicas; e (ii) antecipacao do Imposto sobre a Renda das
Pessoas Juridicas (“IRPJ”) para os investidores pessoa juridica (nos regimes de lucro
presumido, real e arbitrado). Ademais, no caso de pessoa juridica, o ganho sera incluido
na base de calculo da CSLL.

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

15.15 Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas juridicas nao-financeiras
tributadas sob a sistematica nao cumulativa, sujeitam-se a contribuicao ao PIS e a
COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4% (quatro por
cento), respectivamente conforme Decreto n® 8.426, de 1° de abril de 2015. Por outro
lado, no caso de pessoas juridicas nao-financeiras que apurem as contribuicoes pela
sistematica cumulativa, os ganhos e rendimentos distribuidos pelo FII n3o integram a
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base de calculo das contribuicbes do Programa de Integracdo Social (“PIS”) e da
Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social (“COFINS”).

15.16 Sem prejuizo da tributacdo acima, havera a retencao do IRRF a aliquota
de 0,005% (cinco milésimos por cento) sobre os ganhos decorrentes de negociacoes em
ambiente de bolsa, mercado de balcao organizado ou mercado de balciao nao organizado
com intermediacao.

Cotista Nao Residente no Brasil para fins fiscais:

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

15.18 Todavia, nos termos do artigo 89, inciso II, da Instrucao RFB 1.585, os
ganhos auferidos pelos investidores estrangeiros na cessao ou alienacao, amortizacao e
resgate das Cotas, bem como os rendimentos distribuidos pelo Fundo serao tributados a
aliquota de 15% (quinze por cento). Esse tratamento privilegiado aplica-se aos
investidores estrangeiros que (i) nao sejam residentes ou domiciliados em pais ou
jurisdicao com tributacao favorecida(“JTE”); e (ii) cujo investimento nas Cotas do Fundo
seja realizado nos termos da Resolu¢ao Conjunta n° 13, de 03 de dezembro de 2024, do
Banco Central do Brasil e da CVM.

15.19 Os ganhos de capital auferidos pelos investidores na cessao ou alienacao
das Cotas em bolsa de valores ou no mercado de balcao organizado que atendam aos
requisitos acima podem estar isentos de tributacio. Para maiores informacgoes sobre o
assunto, aconselhamos que os investidores consultem seus assessores legais.

15.20 Ademais, de acordo com o atual entendimento da RFB sobre o tema,
conforme artigo 85, § 4°, da Instrucdo RFB 1.585, os rendimentos distribuidos pelo
Fundo aos Cotistas pessoas fisicas residentes no exterior, inclusive em JTF, s3o isentos
de tributac¢ao pelo IR, conforme as mesmas regras anteriormente descritas para cotistas
pessoas fisicas residentes no Brasil.

15.21 Caso o Fundo nao atenda aos requisitos acima, o investidor estrangeiro
sera tributado a aliquota de 15% (quinze por cento), ou em 20% (vinte por cento) se
estiver em JTF e/ou nao realize o investimento conforme regulamentacao pelo CMN.

15.22 Considera-se JTF para fins da legislacdo brasileira aplicavel a
investimentos estrangeiros nos mercados financeiro e de capitais brasileiros, os paises e
jurisdi¢does que nao tributem a renda ou capital, ou que o fazem a aliquota maxima
inferior a 17% (dezessete por cento), assim como o pais ou dependéncia cuja legislacao
nao permita o acesso a informacoes relativas a composicdo societaria de pessoas
juridicas, a sua titularidade ou a identificagdo do beneficiario efetivo de rendimentos
atribuidos a nao residentes. No entender das autoridades fiscais, sao atualmente
considerados paises ou jurisdicoes de tributacao favorecida aqueles listados na redacao
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atual do artigo 1° da Instrucdo Normativa da Receita Federal n° 1.037, de 4 de junho de
2010 (“Instrucao RFB 1.037").

15.23 Nesse contexto, a Lei n° 11.727, de 23 de junho de 2008 (“Lei n°
11.727/08”) acrescentou o conceito de “regime fiscal privilegiado” para fins de aplicacao
das regras de precos de transferéncia e das regras de subcapitalizacdo, assim entendido
o regime legal de um pais que (i) ndo tribute a renda ou a tribute a aliquota maxima
inferior a 17% (dezessete por cento); (ii) conceda vantagem de natureza fiscal a pessoa
fisica ou juridica nao residente sem exigéncia de realizacao de atividade econémica
substantiva no pais ou dependéncia ou condicionada ao ndo exercicio de atividade
econdmica substantiva no pais ou dependéncia; (iii) nao tribute, ou o faca em aliquota
méaxima inferior a 17% (dezessete por cento) os rendimentos auferidos fora de seu
territorio; e (iv) ndo permita o acesso a informacoes relativas a composicao societéaria,
titularidade de bens ou direitos ou as operacoes econdmicas realizadas.

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

b) IOF/Titulos

15.25 Conforme prevé o artigo 32, paragrafo 2°, inciso II, do Decreto 6.306, de
14 de dezembro de 2007, (“Regulamento IOF”) as aplicacoes realizadas pelo Fundo estao
sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do Imposto sobre Operagdes Financeiras
relativo a Titulos e Valores Mobiliarios (“IOF/Titulos”), mas o Poder Executivo esta
autorizado a majorar essa aliquota até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta
centésimos por cento) ao dia, cuja aplicabilidade podera ser imediata.

15.26 Nao obstante a aliquota zero acima, nos termos dos artigos 29 e 30 do
Regulamento IOF, aplica-se a aliquota de 1,5% (um virgula cinco por cento) quando o
Fundo detiver operagoes com titulos e valores mobiliarios de renda fixa e de renda
variavel efetuadas com recursos provenientes de aplicacdes feitas por investidores
estrangeiros em cotas do Fundo, observados os limites de (i) 5% (cinco por cento) caso o
fundo esteja constituido e em funcionamento regular, até um ano da data do registro das
cotas na CVM; ou de (ii) 10% (dez por cento) caso o fundo nao esteja constituido ou nao
entre em funcionamento regular.

15.27 Adicionalmente, o IOF/Titulos é calculado a aliquota de 1% (um por cento)
ao dia sobre o valor da aquisicao, resgate, cessao ou repactuacao de titulos e valores
mobiliarios, conforme preveem os artigos 28 e 32 do Regulamento IOF, mas a cobranca
do imposto fica limitada a percentuais do rendimento previstos em tabela regressiva
anexa ao Regulamento IOF, a depender do prazo do investimento. Atualmente, somente
havera incidéncia de IOF no caso das hipoteses mencionadas acima ocorrerem antes de
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30 (trinta) dias contados a partir da data do investimento no Fundo.

15.28 Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a
qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco
décimos por cento) ao dia, relativamente a transacGes ocorridas apds este eventual
aumento.

c¢) IOF/Cambio

15.29 As operacoes de cambio realizadas por investidores estrangeiros para fins
de investimento nos mercados financeiros e de capitais, incluindo investimentos em
Cotas do Fundo e/ou retorno ao exterior dos recursos aplicados estao sujeitas a aliquota
de 0% (zero por cento) do Imposto sobre Operacoes Financeiras relativo a Cambio
(“IOF/Cambio”), conforme prevé o artigo 15-B, incisos III e XVI, do Regulamento IOF.
Atualmente, as operacoes de cambio realizadas para remessa de juros sobre o capital
proprio e dividendos ao exterior também estao sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento)
do IOF/Cambio, nos termos do inciso XIII, do artigo 15-B, do Regulamento IOF.

15.30 Vale ressaltar que o Poder Executivo est4 autorizado a elevar, a qualquer
tempo, a aliquota do IOF/Cambio até o limite de 25% (vinte e cinco por cento), sendo que
tal aumento devera ter somente efeitos prospectivos.

d) PIS/COFINS e IBS/CBS

15.31 Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas juridicas nao-financeiras
tributadas sob a sistematica ndo cumulativa, sujeitam-se a contribui¢cao do Programa de
Integracao Social (“PIS”) e da Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social
(“COFINS”) PIS e a COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por
cento) e 4% (quatro por cento), respectivamente conforme Decreto n® 8.426, de 1° de
abril de 2015. Por outro lado, no caso de pessoas juridicas nao-financeiras que apurem
as contribuicOes pela sistemética cumulativa, os ganhos e rendimentos distribuidos pelo
FII n3o integram a base de célculo das contribuicoes do PIS e da COFINS.

15.32 Importa ressaltar que, a partir de 1° de janeiro de 2027, as Contribuicoes
do PIS e da COFINS serao substituidas pela Contribuicao sobre Bens e Servicos (“CBS”),
conforme determina a Emenda Constitucional n°® 132, de 20 de dezembro de 2023 (“EC
132”). A partir dessas alteracoes ao sistema tributario, os rendimentos financeiros e os
ganhos com titulos e valores mobiliarios auferidos por pessoas juridicas nao-financeiras
nao sofrerao, em regra, a incidéncia da CBS, nos termos do art. 6°, incisos V e VII, da Lei
Complementar n° 214, de 16 de janeiro de 2025 (“LC 214”). Tais previsoes serao
igualmente aplicaveis ao Imposto sobre Bens e Servicos (“IBS”), o qual entrara em vigor
de forma escalonada partir de 1° de janeiro de 2029, como previsto pela EC 132. Apesar
dessas disposicoes, aconselhamos que os investidores consultem seus assessores legais
quanto a possibilidade da nao incidéncia de IBS e de CBS sobre seus rendimentos
financeiros e ganhos oriundos de operacoes com titulos e valores mobiliarios.
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15.33 Por sua vez, as instituicoes financeiras em geral estarao, via de regra,
sujeitas a incidéncia de IBS e de CBS sobre os seus rendimentos financeiros e ganhos com
titulos e valores mobilidrios, mediante a aplicacdo da sistematica de regime especifico de
incidéncia desses tributos, tanto como previsto, nao exaustivamente, nos arts. 182 a 184
da LC 214 nos arts. 269 a 272 da Resolucao CGIBS n° 6, de 30 de abril de 2026
(“Regulamento IBS”) e nos arts. 269 a 272 do Decreto n° 12.955, de 29 de abril de 2026
(“Regulamento CBS™).

15.34 Além disso, existe a possibilidade de pessoas juridicas nao-financeiras
serem compelidas ao recolhimento de IBS e de CBS sobre rendimentos financeiros e
ganhos com titulos e valores mobiliarios. O art. 183, §2°, II, da LC 214, determina que
poderao se enquadrar no regime especifico de incidéncia do IBS e da CBS, aplicavel as
instituicbes financeiras, os fornecedores que prestem servico financeiro (i) no
desenvolvimento de atividade economica; (ii) de modo habitual ou em volume que
caracterize atividade economica; ou (iii) de forma profissional, ainda que a profissao nao
seja regulamentada.

15.35 Pelos motivos expostos acima, aconselhamos que os investidores
consultem seus assessores legais quanto a possibilidade de incidéncia de IBS e de CBS
sobre os rendimentos financeiros e ganhos oriundos de operacoes com titulos e valores
mobiliarios relacionados ao Fundo.

15.36 Em seu turno, os fundos de investimento nao serdao, em principio,
contribuintes do IBS e da CBS, em razdo do disposto no art. 26, V, da LC 214, com a
redacdo dada pela Lei Complementar n° 227, de 13 de janeiro de 2026 (“LC 227”).

15.37 Nao obstante, o §5°-A do mesmo art. 26 da LC 214 demanda o
preenchimento de requisitos a fim de que os Fundos de Investimento Imobiliario (FII)
nao sejam considerados contribuintes do IBS e da CBS.

15.38 Os FII que realizem operagoes com bens imoveis, inclusive operagdes com
direitos reais sobre bens imoveis, nao serao contribuintes do IBS e da CBS, desde que,

cumulativamente:

(a) tenham suas cotas admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores
ou mercado de balcao organizado e possuam, no minimo, 100 (cem) cotistas; e

(b) nao possuam:

i. cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 20% (vinte por
cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelos FII ou pelos Fiagro,
ou ainda cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 20% (vinte por cento) do total de rendimentos;
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ii. conjunto de cotistas pessoas fisicas ligadas, assim entendidos os
parentes até segundo grau, titulares de cotas que representem 40%
(quarenta por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelos FII
ou pelos Fiagro, ou ainda cujas cotas lhes deem direito ao recebimento
de rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo fundo;

iii. cotistas pessoas juridicas que, isoladamente ou em conjunto com cotistas
que sejam seu socio controlador ou suas controladas e coligadas,
detenham mais de 50% (cinquenta por cento) das cotas do fundo, exceto
quando o cotista for entidade fechada de previdéncia;

15.39 Adicionalmente, mesmo que nao atendam as condicOes estabelecidas
acima, nao serao contribuintes do IBS e da CBS os FII cujas cotas sejam detidas, direta
ou indiretamente, em mais de 95% (noventa e cinco por cento), pelas seguintes entidades,
alternativamente: (a) FII ou Fiagro que atenda as condicoes listadas . acima; (b) Fundo
de investimento constituido no Brasil exclusivamente para acolher recursos de planos de
beneficios de previdéncia complementar e de planos de seguros de pessoas, regulados e
fiscalizados pelos 6rgaos governamentais competentes; (¢) Entidades de previdéncia e
fundos de pensdao no Brasil, regulados e fiscalizados pelos 6rgaos governamentais
competentes; ou (d) Fundo de investimento que, embora nao constituido como FII ou
Fiagro, atenda as condicoes “(a)” e “(b)” acima.

15.40 No caso de nao atendimento a qualquer dos requisitos antes citados, o
Fundo ndo se enquadrard na hipbétese de nao sujeicio, e, consequentemente, sera
tributado como contribuinte de IBS e CBS. Por fim, as aliquotas aplicaveis ao IBS e a CBS
deverao ser definidas conforme os critérios estabelecidos na LC 214, cuja regulamentacao
permanece pendente no que se refere aos FIIs.

15.41 Finalmente, nao serao contribuintes do IBS e da CBS os demais fundos de
investimento cujo patrimoOnio seja constituido exclusivamente por aplicacoes em
participagOes societarias, certificados, direitos, titulos, valores mobiliarios e demais
ativos financeiros permitidos pela Comissao de Valores Mobiliarios, observadas as
demais disposicoes da LC 214.

15.42 A Administradora e a Gestora nao dispéem de mecanismos para evitar
alteracoes no tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos seus Cotistas ou para
garantir o tratamento tributario mais benéfico a estes.

16. DISPOSICOES FINAIS

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

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

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

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

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

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

16.7 Os Prestadores de Servicos Essenciais disponibilizarao em suas paginas na
rede mundial de computadores ou encaminharao de forma eletronica as informacgoes de
envio obrigatorio previstas na regulamentacao aplicavel.

16.8 A Administradora disponibiliza o servico de atendimento aos Cotistas,
responsavel pelo esclarecimento de dtividas e pelo recebimento de reclamacées, por meio
do telefone 0800- 7750500, do e-mail pci@bancodaycoval.com.br e do endereco fisico:
Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo.

17. FORO

17.1 Fica eleito o foro da cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir
quaisquer questoes oriundas do Regulamento.
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ANEXO — CLASSE UNICA DE COTAS DO
BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
RESPONSABILIDADE LIMITADA

Este Anexo é parte integrante do Regulamento do BRZ Rayo Feeder Fundo de
Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada.

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

1. CARACTERISTICAS DA CLASSE

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

1.2 A Classe é constituida em regime fechado, de modo que as Cotas somente
serao resgatadas ao término do prazo de duracdo ou, ainda, em caso de liquidacdo da
Classe.

1.3 Para fins de classificacdo nos termos do Capitulo VIII, art. 27 do Codigo
ANBIMA, esta Classe é classificada como: (i) mandato: Multiestratégia; (ii) tipo de
gestao: gestao ativa; e (iii) segmento: multicategoria.

1.4 A Administradora mantera a Classe e, consequentemente, o Fundo em
funcionamento ap6s o Prazo de Duracdo, independentemente de deliberacdo em
Assembleia de Cotistas, caso ainda vigorem direitos e obrigacoes contratuais principais e
acessorias, parcelas a receber, earn-outs, contingéncias ativas e passivas, valores
mantidos pela Classe para fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas
escrow ou vinculadas e valores a indenizar pela Classe relativamente a desinvestimentos
do Fundo, os quais, ao final do Prazo de Duracao, nao tenham seus prazos contratuais ou
de prescricdo e/ou decadéncia legalmente transcorridos. Na hipotese de o Fundo ser
mantido em funcionamento nos termos aqui previstos, a Gestora nao fara jus a qualquer
Taxa de Gestao devida pela Classe, sem prejuizo do pagamento da Taxa de Administragao
que remunera a Administradora.

2. PRAZO DE DURACAO DA CLASSE

2.1 A Classe tera prazo de duracao de 5 (cinco) anos, prorrogaveis, a critério
da Gestora, sem necessidade de deliberacdo da Assembleia, por até 2 (dois) anos
adicionais (“Prazo de Duracao da Classe”).

3. PUBLICO-ALVO DA CLASSE
3.1 As Cotas serao destinadas exclusivamente ao publico em geral.
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4. DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS
Custodiante
4.1 A custodia dos Ativos integrantes da carteira do Fundo sera exercida pelo

Custodiante, o qual prestara ainda os servicos de tesouraria, controladoria e
processamento dos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do Fundo.

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

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

Distribuidores

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

Formador de mercado

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

5. REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

5.1 Pela prestacdo dos servicos de administracao fiduciaria e de custddia, o
Fundo pagara taxa de administracao fixa, correspondente a R$ 4.000,00 (quatro mil
reais) por més, devidos a Administradora a titulo de remuneracio pelos servicos de
administracao fiduciaria (“Taxa de Administracao”).

5.1.1 A Taxa de Administracao sera calculada e provisionada todo Dia
Util, e paga mensalmente & Administradora, até o 5° (quinto) dia ttil do més
subsequente ao da prestacao dos servicos, sendo o valor devido no primeiro e no
ultimo més de funcionamento do Fundo calculado pro rata die em func¢ao do
namero de dias tteis transcorridos.

5.1.2 Sera devida pela Classe ao Custodiante uma taxa de custodia fixa
pela prestacdo dos servicos de custddia de Ativos, correspondente a R$ 1.500,00
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(mil e quinhentos reais) por més, sendo certo que o valor minimo mensal sera
atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo, pela
variacdo positiva do IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de
funcionamento do Fundo (“Taxa de Custbdia”).

5.1.3 Para fins do célculo da Taxa de Administracdo e da Taxa de
Custddia no periodo em que as Cotas ainda nao tenham integrado indice de
mercado, utilizar-se-4 o valor do Patriménio Liquido do Fundo.

5.1.4 A Taxa de Custoddia integra a Taxa de Administracao.

5.2 A Gestora nao fara jus a qualquer remuneracao pelos servicos de gestao
da carteira do Fundo, nao sendo devida pelo Fundo qualquer taxa de gestao.

5.3 O Consultor Especializado nado fara jus a qualquer remuneracdo pelos
servicos de consultoria especializada prestados ao Fundo, nao sendo devida pelo Fundo
qualquer remuneracao de consultoria.

5.4 Nao serao cobradas dos Cotistas (i) taxa de performance, (ii) taxa de
ingresso ou (iii) taxa de saida.

5.5 Considerando que o Fundo investira preponderantemente em cotas do FII
Master, a Taxa de Administracao e a Taxa de Custddia ora prevista ndo contemplam as
taxas de administracdo, gestdo e/ou custddia eventualmente devidas no &mbito do FII
Master, sendo que o FII Master pagara, a titulo de remuneracao aos prestadores de
servicos do FII Master, o valor global de 1,74% (um inteiro e setenta e quatro centésimos
por cento) incidente sobre o patrimoénio liquido do FII Master (“Taxa Global do FII
Master”), correspondente aos valores devidos pelo FII Master para pagamento da
remuneracao devida a Administradora (“Taxa de Administracdo do FII Master”), a
Gestora (“Taxa de Gestao do FII Master”) e aos distribuidores pela prestacao de servicos
de distribuicao continuos ao FII Master (“Taxa Méaxima de Distribuicao do FII Master”).

5.5.1 Independentemente do percentual indicado no item acima, a
Administradora fara jus, no ambito do FII Master, a uma remunera¢ao minima
mensal de R$ 14.000,00 (quatorze mil reais), atualizado anualmente, a partir da
data de inicio das atividades do FII Master, pela variacao positiva do IPCA.

5.5.2 A Taxa Global do FII Master sera calculada e provisionada
diariamente e paga mensalmente, com base em um ano de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis e sera paga pelo FII Master, por periodos vencidos,
até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més em que os servicos forem
prestados, observados os valores minimos estabelecidos no regulamento do FII
Master.
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5.5.3 Sera devida pelo FII Master ao Custodiante uma taxa de custddia
do FII Master pela prestacao dos servicos de custodia de ativos do FII Master,
correspondente a 0,02% (dois centésimos por cento) ao ano, incidente sobre o
patrimoénio liquido do FII Master, com base em um ano de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, com minimo mensal de R$ 2.000,00 (dois mil
reais), sendo certo que o valor minimo mensal sera atualizado anualmente, a
partir da data de inicio das atividades do FII Master, pela variacao positiva do
IPCA, a partir do més subsequente a data de inicio de funcionamento do FII
Master (“Taxa de Custodia do FII Master™).

5.5.4 A Taxa Global do FII Master podera ser acrescida das taxas dos
fundos de investimento ou fundos de investimento em cotas de fundo de
investimento em que o FII Master invista, atingindo, contudo, no maximo, o
percentual anual de 1,84 % (um inteiro e oitenta e quatro centésimos por cento)
ao ano, observados os montantes minimos das taxas aplicaveis (“Taxa Global
Méxima do FII Master”). A Taxa Global Maxima do FII Master acima indicada
nao sera aplicavel a (i) classes de fundos de investimento negociadas em
mercados organizados; e (ii) classes de fundos de investimento que nao se
encontrem sob gestao da Gestora.

5.5.5 Os valores minimos serao atualizados anualmente, a partir do més
subsequente a data de inicio das atividades do FII Master, pela variagao positiva
do IPCA.

5.5.6 A descri¢ao completa da Taxa Global do FII Master, bem como sua

respectiva segregacao, encontra-se disponivel na Plataforma de Transparéncia de
Taxas da ANBIMA (ANBIMA Data), mediante consulta pelo nome do FII Master
e/ou por seu CNPJ, disponivel através do link: https://data.anbima.com.br/.

5.6 Tendo em vista que a Classe tem natureza de classe fechada, a taxa e
despesas com a distribuicao de Cotas da Classe sao descritas nos documentos da Oferta
de cada Emissdo, conforme aplicavel.

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

Cotas, por meio da aplicacdo de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
Patrimonio Liquido nos Ativos-Alvo, observada a Politica de Investimento.

6.1.1 Caso a Classe invista preponderantemente em valores mobiliarios,
deverao ser respeitados os limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de
ativos financeiros estabelecidos no Anexo Normativo I da Resolu¢cao CVM n° 175,
sendo aplicaveis, inclusive, as regras de desenquadramento e reenquadramento
da carteira de ativos conforme estabelecidas no referido Anexo Normativo, bem
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como as demais disposicoes aplicaveis da Parte Geral da Resolucao CVM n° 175,
observado o prazo de enquadramento disposto no artigo 47 do Anexo Normativo
I da Resolucao CVM n° 175.

6.1.2 Os limites de aplicacdo por modalidade de ativos financeiros de
que trata o item 6.1.2 acima nao se aplicam a (i) cotas de fundos de investimento
imobiliario; e (ii) certificados de recebiveis imobiliarios.

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

6.3 A Classe podera investir até 100% (cem por cento) de seus recursos em
cotas de fundos de investimento administrados e/ou geridos pela Administradora, pela
Gestora ou empresa a eles ligada, sem prejuizo das demais disposicoes regulamentares e
da necessidade de aprovacdao em Assembleia quando caracterizada situacao de conflito
de interesses, nos termos da Resolucao CVM 175.

6.3.1 Os critérios de concentracdo acima previstos deverao ser
observados pela Gestora e/ou pela Administradora, conforme aplicavel e
observado o disposto na regulamentacao aplicavel, diariamente e previamente a
cada aquisicao de Ativos pela Classe.

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

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

6.6 A Administradora e a Gestora poderao, conforme aplicavel, sem prévia
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N

anuéncia dos Cotistas, praticar os seguintes atos, ou quaisquer outros necessarios a
consecucao dos objetivos do Fundo, desde que em observancia a este Regulamento e a
legislacao aplicaveis:

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

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

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

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

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

6.7 Cabera a Gestora praticar todos os atos que entender necessarios ao
cumprimento da Politica de Investimento, desde que respeitadas as disposicoes deste
Regulamento e da legislacao aplicavel, nao lhe sendo facultado, todavia, tomar decisoes
que eliminem a discricionariedade da Administradora com relacdo as atribuicoes que
foram especificamente atribuidas & Administradora neste Regulamento e na legislacao
em vigor.

7. FATORES DE RISCO

7.1 A carteira da Classe esta sujeita as flutuacoes de precos e/ou cotacoes do
mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e liquidez e as varia¢des de precos e
cotacOes inerentes aos seus Ativos Financeiros, o que pode acarretar perda patrimonial a
Classe e aos Cotistas.

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

7.2.1 Cada Cotista devera atestar que esta ciente dos riscos do
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investimento nas Cotas e concorda em, ainda assim, realizd-lo, por meio da
assinatura do termo de ciéncia de risco e de adesao ao Regulamento.

8. COTAS

Caracteristicas gerais das Cotas

8.1 As Cotas serao escriturais e nominais e corresponderao a fragoes ideais do
patrimonio da Classe, observadas as caracteristicas previstas neste Anexo. O Custodiante
sera responsavel pela inscricao do nome de cada Cotista no registro de cotistas do Fundo.

8.1.1 A responsabilidade dos Cotistas sera limitada ao valor das Cotas
por eles subscritas. Desse modo, os Cotistas somente serao obrigados a
integralizar as Cotas que efetivamente subscreverem, observadas as condigoes
estabelecidas neste Anexo e no respectivo documento de aceitagao. Caso nao haja
saldo de Cotas subscrito e nao integralizado ou compromisso de subscri¢io e
integralizacao de novas Cotas assumido contratualmente, de forma expressa e
por escrito, pelos Cotistas, os Cotistas nao serdo obrigados a realizar novos
aportes de recursos na Classe, mesmo na hip6tese de o Patrimonio Liquido ser
negativo ou de a Classe nao ter recursos suficientes para fazer frente as suas
obrigacoes, observadas as disposicoes do Capitulo XIII da parte geral da
Resolucdao CVM 175.

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

8.3 A propriedade das Cotas presumir-se-4 pela conta de depoésito das Cotas,
aberta em nome do Cotista e o extrato das contas de depoésito representara o niimero
inteiro ou fracionéario de Cotas pertencentes ao Cotista.

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

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

Emissao das Cotas

8.6 A Administradora, com vistas a constituicdo do Fundo, fara a Primeira
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Emissao, a qual sera objeto de oferta publica de distribuicao, de, inicialmente, 2.500.000
(duas milhoes e quinhentas mil) Cotas, no valor de R$ 100,00 (cem reais) cada,
perfazendo o montante total de, inicialmente, R$ 250.000.000,00 (duzentos e cinquenta
milhoes de reais), em série unica.

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

8.8 Apébs a Primeira Emissao, eventuais novas emissoes de Cotas somente
poderao ocorrer (a) por meio de aprovagao em Assembleia de Cotistas, sem limitacao de
valor; ou (b) mediante simples deliberacdo da Administradora, por recomendac¢ao da
Gestora, desde que limitado ao Capital Autorizado.

8.9 Na hipétese de emissao de novas Cotas na forma do item 8.8 acima, o
preco de emissao das Cotas objeto da respectiva oferta tera como referéncia
preferencialmente: (a) o valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre
o valor do patriménio liquido contabil atualizado das Cotas e o ntimero de Cotas ja
emitidas; (b) as perspectivas de rentabilidade do Fundo, ou, (¢) o valor de mercado das
Cotas ja emitidas, ou, ainda, (d) critério a ser fixado conforme recomendacao da Gestora,
conforme definido no ato de aprovacao da Oferta, com base em data a ser definida nos
respectivos documentos das ofertas (observada a possibilidade de aplicacao de desconto
ou de acréscimo, a critério da Administradora e da Gestora).

8.10 Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscricao de quaisquer novas
Cotas da Classe detidas pelo Cotista, na proporcao de sua respectiva participacao na
Classe, caso tais emissOes sejam realizadas mediante simples deliberacio da
Administradora, por recomendacao da Gestora, nos termos do Capital Autorizado
(“Direito de Preferéncia”). Referido Direito de Preferéncia nao sera aplicavel caso a
respectiva emissao de Cotas seja realizada mediante aprovacdo em Assembleia de
Cotistas, que devera definir se os Cotistas possuirao direito de preferéncia na subscricao
das novas Cotas, nos termos do item 11.1 da parte geral deste Regulamento.

8.10.1 Cabera a Administradora comunicar os Cotistas a cada nova
emissao de Cotas para que exercam o seu Direito de Preferéncia, nos termos deste
Anexo e observado o disposto a seguir:

(b) o prazo para exercicio do Direito de Preferéncia sera definido conforme os prazos
e os procedimentos operacionais da B3 e da Administradora, na qualidade de
Escriturador das Cotas, ou de quem vier a substitui-lo nessa funcao;

(©) farao jus ao Direito de Preferéncia os Cotistas que sejam titulares de Cotas na data
de corte indicada no ato da administradora ou na Assembleia Especial de Cotistas

que aprovar a nova emissﬁo, conforme o Caso;

(d) os Cotistas poderao ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a
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terceiros, observada a regulamentacao em vigor e os prazos e os procedimentos
operacionais da B3;

(e) as novas Cotas emitidas conferirao a seus titulares direitos politicos e econdmico-
financeiros iguais aos das demais Cotas ja existentes; e

63} a deliberacdo da Administradora ou a Assembleia Especial de Cotistas que
aprovar a nova emissao podera prever a existéncia de direito as sobras do Direito
de Preferéncia, observada a regulamentacdo em vigor e os prazos € oS
procedimentos operacionais da B3.

8.11 O volume das Cotas emitidas a cada emissao sera determinado com base
em sugestao apresentada pela Gestora, sendo admitido o aumento do volume total da
emissao por conta da emissao de quantidade adicional das Cotas, nos termos do artigo
50 da Resolucao CVM 160, ou do ato que aprovar a oferta, conforme o caso.

8.12 Todas as Cotas assegurarao a seus titulares direitos iguais, inclusive no
que se refere aos pagamentos de rendimentos e amortizagoes, caso aplicavel, observado
que, conforme orientacido e recomendacdo da Gestora, apds verificada pela
Administradora a viabilidade operacional dos prazos e procedimentos junto a B3, a nova
emissao das Cotas podera estabelecer periodo, ndo superior ao prazo de distribuicao das
Cotas objeto da nova emissao, durante o qual as referidas Cotas objeto da nova emissao
nao darao direito a distribui¢do de rendimentos, permanecendo inalterados os direitos
atribuidos as Cotas ja devidamente subscritas e integralizadas anteriormente a nova
emissao de Cotas, inclusive no que se refere aos pagamentos de rendimentos e
amortizacoes.

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

Distribuicao das Cotas

8.14 As Cotas poderao ser objeto de ofertas publicas, observado que, no ambito
da respectiva oferta, a Administradora e a Gestora, em conjunto com as respectivas
instituicoes contratadas para a realizacao da distribuicao das Cotas, poderao estabelecer
o publico-alvo para a respectiva emissao e oferta, observado o quanto disposto na
legislacao e regulamentacdo vigentes a época da realizacdo da respectiva oferta, em
relacdo a definicao do ptblico-alvo.

8.15 A subscricao das Cotas devera ser realizada até a data de encerramento da
respectiva oferta de Cotas da Classe. As Cotas que nao forem subscritas serao canceladas
pela Administradora.
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8.16 Nao podera ser iniciada nova oferta antes de totalmente subscritas ou
canceladas as Cotas remanescentes da oferta anterior.

Subscricdo e integralizacdo das Cotas

8.17 Por ocasiao da subscricao das Cotas, cada Cotista devera assinar (a) o
documento de aceitacdo da oferta; e (b) o termo de ciéncia de risco e de adesao ao
Regulamento.

8.18 No momento de subscri¢ao das Cotas, caber a instituicdo intermediaria
da Oferta ou a Administradora, conforme aplicavel, averiguar a adequagao do investidor
ao Publico-Alvo da Classe.

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

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

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

8.21 Caso o Cotista deixe de cumprir com as condicoes de integralizacao
constantes do documento de aceitacdo da oferta, independentemente de notificacao
judicial ou extrajudicial, nos termos do paragrafo tinico do artigo 13 da Lei n° 8.668,
ficara sujeito ao pagamento dos encargos estabelecidos no respectivo documento.

8.22 E admitida a subscri¢io por um mesmo Cotista de todas as Cotas emitidas.
Nao havera, portanto, requisitos de dispersao das Cotas.

Negociacdo das Cotas

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

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

8.25 Nao havera direito de preferéncia aos Cotistas da Classe em relagao as
transferéncias de Cotas no mercado secundario.

8.26 Fica vedada a negociacao de fracao das Cotas.

8.27 As Cotas estardo sujeitas a eventuais restricoes de negociacao
estabelecidas na regulamentacao aplicavel, incluindo, sem limitacdo, a Resolucado CVM
160.

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

8.29 No caso de alienacdo voluntaria de Cotas, o cotista alienante devera
solicitar por escrito a Administradora e a Gestora a transferéncia parcial ou total de suas
cotas, indicando o nome e qualificacao do cessionario, bem como o preco, condic¢oes de
pagamento e demais condigoes.

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

8.31 As Cotas somente poderdo ser transferidas se estiverem totalmente
integralizadas ou, caso ndo estejam, se o cessionario assumir, por escrito, todas as futuras

obrigacoes do Cotista cedente perante o Fundo no tocante a sua integralizacao.

Oferta Piblica Voluntdria de Aquisicdo de Cotas

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

Recompra de Cotas

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

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

8.35 O comunicado referido no item 8.34 acima (a) é valido por 12 (doze)
meses, contados a partir da data de seu arquivamento; e (b) deve conter informacoes
sobre a existéncia de programa de recompras e quantidade de Cotas efetivamente
recompradas nos 3 (trés) altimos exercicios, conforme previsto no artigo 56, paragrafo
89 do Anexo Normativo I da Resolucao CVM 175, conforme alterada.

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

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

9. DISTRIBUICAO DE RESULTADOS

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

9.1.1. O Fundo adotara o método “Lucro Caixa” para distribuicao de
rendimentos.
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9.2 Havendo disponibilidades, os rendimentos auferidos poderao ser
distribuidos mensalmente aos Cotistas, a critério da Administradora e em comum acordo
com a Gestora, até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao do recebimento dos
recursos pelo Fundo (“Data de Pagamento”), a titulo de antecipacdo dos rendimentos
semestrais. Observado o disposto no item 9.1, acima, eventual saldo de resultado nao
distribuido como antecipacéo sera pago no prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis ap6s o
encerramento dos balancos semestrais, podendo referido saldo ter outra destinacao dada
pela Assembleia, com base em eventual proposta e justificativa apresentada pela Gestora.

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

9.3 Observada a obrigacao estabelecida nos termos do item 9.1, acima,
durante o Periodo de Investimento, a Gestora podera decidir/recomendar pelo
reinvestimento dos recursos originados com a alienacao dos Ativos eventualmente
integrantes da carteira da Classe, observados os limites previstos na regulamentacao e
legislacao aplicaveis.

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

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

9.5 Para fins de apuracao de resultados, o Fundo manteré registro contabil
das aquisicoes, locagdes, arrendamentos ou revendas dos imdveis integrantes de sua
carteira.

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

9.7 Caso as reservas mantidas no patrimonio do Fundo venham a ser
insuficientes, tenham seu valor reduzido ou integralmente consumido, 8 Administradora,
mediante notificacdo recebida da Gestora, a seu critério, devera convocar, nos termos
deste Regulamento, Assembleia para discussao de solucGes alternativas a venda dos
Ativos e imoveis.

9.8 A Classe podera realizar a amortizacao das Cotas, proporcionalmente ao
montante que o valor de cada Cota representa relativamente ao Patriménio Liquido da

Classe.
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9.9 Sem prejuizo do disposto nesse Capitulo, em virtude da politica de
investimento da Classe consistir na aplicacao em cotas da subclasse Sénior de emissao
do FII Master, as quais estdo sujeitas a um cronograma especifico de distribuicao de
rendimentos e amortizacoes de acordo com o regulamento do FII Master. Dessa forma,
as Cotas da Classe serdo objeto de distribuicdo de rendimentos e/ou amortizacoes de
acordo com o referido cronograma programado de distribuicbes e amortizacoes
realizadas em beneficio das cotas da subclasse sénior de emissao do FII Master detidas
pela Classe. Ainda, as Cotas podem ser amortizadas a qualquer tempo, caso haja
amortizacao das Cotas do FII Master para recomposi¢ao do indice de subordinacdo do
FII Master, ou em outras hipéteses previstas no regulamento do FII Master.

10. LIQUIDACAO DO FUNDO

10.1 O Fundo sera liquidado (a) caso, quando da primeira emissao de cotas da
Classe, a Gestora constate a inviabilidade de aplicacdo dos recursos nos Ativos-Alvo em
decorréncia, por exemplo, da revogacao de sua primeira emissao de captacao, hipotese
na qual a liquidagdo independera de aprovacao prévia em Assembleia; (b) ao final do
prazo de duracao da Classe; (c) por deliberacao da Assembleia especialmente convocada
para esse fim; (d) caso, apos o prazo de 180 (cento e oitenta) dias apos a data da 12
(primeira) integralizacao de Cotas, o Fundo nao mais detenha qualquer Ativo em sua
carteira de investimentos, sendo seu Patriménio Liquido reduzido a zero; ou (e)
conforme demais hipoteses previstas neste Regulamento, no Anexo.

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

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

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

(b) o tratamento a ser conferido aos direitos e obrigacdoes dos Cotistas que nao
puderam ser contatados quando da convocacao da Assembleia.

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

10.4 Nas hipoteses de liquidacao da Classe, a Administradora deve promover a

divisdo de seu patrimonio entre os Cotistas, na proporcao de suas Cotas, ap6s o
pagamento de todos os custos e despesas, bem como encargos devidos pelo Fundo.
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10.4.1 O resgate integral das Cotas devera ocorrer no prazo maximo de 30
(trinta) dias contados da data em que ocorrer um evento de liquidacao antecipada.
Na hipétese de liquidagdo da Classe por deliberacdao da Assembleia, esta podera
definir seu prazo de conclusao.

10.5 Aliquidacao do Fundo e o consequente resgate das Cotas serao realizados,
em moeda corrente nacional, apos a alienacao da totalidade dos Ativos e imoveis
integrantes da carteira da Classe.

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

10.6 Caso nao seja possivel a liquidacdo do Fundo com a adocdo dos
procedimentos previstos no item 10.3, acima, a Administradora resgatara as Cotas
mediante entrega aos Cotistas dos Ativos e eventuais imdveis integrantes da carteira da
Classe, fora do ambiente de negociacdo da B3, pelo preco em que se encontram
contabilizados na carteira do Fundo e tendo por parametro o valor da Cota em
conformidade com o disposto no item 10.3.1, acima.

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

10.7 Na hipotese da Assembleia referida acima nao chegar a acordo sobre os
procedimentos para entrega dos ativos a titulo de resgate das Cotas, os Ativos e eventuais
imoveis integrantes da carteira da Classe serdo entregues aos Cotistas mediante a
constituicao de um condominio, cuja fracao ideal de cada Cotista sera calculada de acordo
com a proporcao das Cotas detida por cada um sobre o valor total das Cotas em
circulacio.

10.8 Apébs a constituicdo do condominio acima referido, a Administradora
estard desobrigada em relacdo as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento,
ficando autorizada a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

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

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

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

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

10.13 Devera constar das notas explicativas as demonstracoes financeiras do
Fundo analise quanto a terem os valores dos resgates sido ou nao efetuados em condi¢oes
equitativas e de acordo com a regulamentacao pertinente, bem como quanto a existéncia
ou nao de débitos, créditos, ativos ou passivos nao contabilizados.

10.14 Apbs a partilha do ativo, a Administradora devera promover o
cancelamento do registro do Fundo, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15
(quinze) dias, da seguinte documentacao:

(a) ata da Assembleia que tenha deliberado a liquidacao do Fundo, quando for o
caso; e

(b) termo de encerramento firmado pela Administradora em caso de pagamento
integral aos Cotistas.
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COMPLEMENTO I
FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE

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

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

O pipeline do FII Master eventualmente divulgado foi estruturado com base na estratégia
de investimento que a Gestora pretende adotar na gestao da carteira, estando sujeito a
conclusao satisfatoria dos respectivos processos de due diligence juridica, técnica e de

crédito, bem como a negociacdo e formalizacdo dos documentos definitivos das
operacoes de securitizacao.

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

Nesse contexto:

(i) o FII Master podera, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou
nenhum dos Ativos-Alvo do FII Master;

(ii) eventual nao aprovacao, pelos cotistas do FII Master, das matérias submetidas a
Assembleia de Conflito de Interesses podera impedir que o FII Master adquira os ativos
integrantes de pipeline indicativo; e

(iii) ainda que sejam celebrados instrumentos vinculantes visando a aquisicdo dos
Ativos-Alvo do FII Master, ndo hé garantia de que as respectivas tratativas negociais
serao concluidas com éxito, uma vez que a concretizacao das aquisicoes dependera da
implementacdo de diversas condices precedentes, incluindo, mas nao se limitando a,
conclusao satisfatoria das negociacoes definitivas, verificacao da qualidade dos créditos
imobiliarios subjacentes, formalizacdo dos documentos da transacao e realizacao da
captacao de recursos.

Dessa forma, os ativos eventualmente considerados para o pipeline do FII Master
possuem carater meramente estimativo e nao constituem compromisso de investimento
por parte do FII Master, sendo possivel que os recursos captados sejam destinados a
aquisicao de outros ativos elegiveis, em linha com a Politica de Investimento do FII
Master.
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Tal circunstancia podera impactar adversamente os resultados projetados para o FII
Master, e consequentemente, para o Fundo, estando os Cotistas sujeitos a
discricionariedade da Gestora na selecdo dos demais ativos que serdao objeto de
investimento, bem como ao risco de que determinados investimentos inicialmente
previstos nao possam ser realizados em razao da nao implementacdo das condicOes
necessarias a sua aquisicao, inclusive, conforme aplicivel, a aprovacdo em Assembleia
de Cotistas ou a verificacdo de riscos de crédito superiores aos aceitaveis.

Risco de potencial conflito de interesses

Determinados atos que caracterizem situacoes de conflito de interesses entre o Fundo, o
FII Master e a Administradora, bem como entre o Fundo, o FII Master e a Gestora,
dependem de aprovacao prévia, especifica e informada em assembleia geral de cotistas,
nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo III da Resolucao CVM 175. Nao é possivel
assegurar que, futuramente, eventuais contratacoes ou aquisicoes nao caracterizarao
situacoes de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas
patrimoniais a Classe e aos Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo III da Resolucao
CVM 175, do Oficio-Circular n® 01/2020 - CVM/SRE, e de decisoes do colegiado da CVM,
as seguintes hipoteses sao exemplos de situacoes de conflito de interesses: 1. a aquisicao,
locacdo, arrendamento ou exploracao do direito de superficie, pelo FII Master, de imével
de propriedade da Administradora, Gestora ou de pessoas a eles ligadas; II. a alienagao,
locacdo, arrendamento ou exploracao do direito de superficie de imédvel integrante do
patrimoénio do FII Master tendo como contraparte a Administradora, Gestora ou pessoas
a eles ligadas; III. a aquisicao, pelo FII Master, de im6vel ou Ativos-Alvo de propriedade
de devedores da Administradora e/ou da Gestora, uma vez caracterizada a inadimpléncia
do devedor; IV. a contratacao, pelo FII Master, de pessoas ligadas a Administradora ou
a Gestora para prestacdo dos servigos referidos no artigo 27 do Anexo Normativo III da
Resolucao CVM 175, exceto a distribuicao de cotas constitutivas do patrimoénio inicial de
Classe; e V. a aquisi¢do, pelo FII Master, de valores mobilidrios de emissdo da
Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades
mencionadas no paragrafo tnico do artigo 41 do Anexo Normativo III da Resolu¢ao CVM

175.

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

Risco de nao aquisicao de ativos de eventual pipeline indicativo do FII
Master

Conforme descrito no regulamento do FII Master, o FII Master alocara seu patriménio
liquido nos Ativos-Alvo do FII Master. Ainda que sejam assinadas propostas vinculantes
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para a aquisicao dos Ativos-Alvo do FII Master, ndo é possivel assegurar que as tratativas
negociais com os cedentes, originadores ou emissores dos Ativos-Alvo do FII Master
avancem, tendo em vista que a concretizacdo dos negoécios podera depender da
implementacdo de determinadas condicOes estabelecidas, incluindo, mas ndo se
limitando a, realizacdo de emissao de Cotas, aprovacao em comité de crédito, verificacao
da qualidade dos lastros imobiliarios ou fatores ex6genos nao factiveis de previsao neste
momento. Nesse sentido, os investidores devem considerar que o investimento do FII
Master podera nao se concretizar por meio da utilizacao dos recursos a serem captados,
de forma que o FII Master podera investir em ativos-alvo que nao estejam indicados em
eventual pipeline e, consequentemente, podera afetar o resultado do estudo de
viabilidade. Nesse cenario, o Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na
selecdo dos ativos-alvo que serdo objeto de investimento, de modo que uma escolha
inadequada de ativos-alvo pela Gestora podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de crédito dos Ativos-Alvo do FII Master

Os devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master, bem
como os emissores ou coobrigados de titulos que eventualmente componham essa
carteira, podem n3o cumprir suas obrigacbes de pagamento do principal e dos
respectivos juros, conforme aplicavel. Os titulos de divida que poderao integrar a carteira
do FII Master, e consequentemente impactar a Classe, estao sujeitos a capacidade de
seus emissores e dos devedores dos lastros que compdem tais ativos de honrar os
compromissos assumidos. Eventos que afetem as condicoes financeiras dos devedores
finais dos créditos imobiliarios, bem como alteracoes nas condicGes econdmicas, legais
ou politicas que comprometam sua capacidade de pagamento, podem gerar impactos
significativos nos precos e na liquidez dos titulos. Nessas circunstancias, a Gestora
podera enfrentar dificuldades para liquidar ou negociar os Ativos-Alvo do FII Master
pelo preco ou no momento desejado, o que podera resultar em problemas de liquidez
para o FII Master e, consequentemente, para a Classe.

Adicionalmente, variaces negativas no valor dos Ativos-Alvo do FII Master poderao
impactar adversamente o patriménio do FII Master e, consequentemente, da Classe, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. Mudancas na percepcao da qualidade de
crédito dos devedores dos lastros imobiliarios, ainda que nao fundamentadas, também
podem afetar os precos dos Ativos-Alvo do FII Master e sua liquidez no mercado
secundario.

Risco de flutuacao no valor dos Ativos-Alvo

Como o Fundo investira 95% do seu Patrimonio Liquido em cotas da subclasse sénior do
FII Master, o risco de flutuacio est4 diretamente relacionado a qualidade dos créditos
imobiliarios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master, a liquidez do mercado
secundario e as condicbes economicas e financeiras dos respectivos devedores dos
Ativos-Alvo do FII Master. AlteracGes na percepc¢ao de risco de crédito, mesmo que nao
fundamentadas em eventos concretos de inadimpléncia, podem impactar negativamente
os precos dos Ativos-Alvo no mercado secundario e sua liquidez, afetando o valor
patrimonial das Cotas do Fundo.
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A eventual desvalorizacdo dos imo6veis que compoem os lastros ou garantias dos Ativos-
Alvo do FII Master pode afetar a razao de garantia das operagoes de securitizacao,
reduzindo a seguranca do crédito e, consequentemente, o valor de mercado dos Ativos-
Alvo do FII Master. Esse cenario pode se materializar, por exemplo, em caso de execucao
das garantias, quando a alienacao dos iméveis resultar em valores inferiores aos saldos
devedores, comprometendo a recuperacao dos créditos e o retorno esperado pelo FII
Master e, consequentemente, pela Classe.

Risco relativo ao investimento em Cotas de FII

O FII Master podera investir em cotas de outros fundos de investimento imobiliario,
cujas cotas ndo sejam negociadas em bolsa de valores ("Cotas de FII"). Nesse caso, o FII
Master e, consequentemente, a Classe estao sujeitos indiretamente aos riscos inerentes
a carteira, a gestao e a estrutura de tais fundos investidos, incluindo riscos de crédito, de
liquidez, de concentracao e de governanca proprios de cada veiculo, sobre os quais a
Gestora podera nao ter controle direto. Adicionalmente, a auséncia de negociacao em
bolsa de valores pode limitar a capacidade do FII Master de alienar tais cotas em prazo e
condicoes adequados, caso necessario.

Risco de baixa liquidez das Cotas no mercado de balcao

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

A auséncia de liquidez podera limitar substancialmente a capacidade dos investidores de
vender as Cotas pelo preco e no momento desejados. Na falta de um mercado comprador
ativo, o investidor podera nao obter o prego de venda pretendido e, inclusive, ter como
Unica alternativa a venda das Cotas por valores significativamente inferiores ao preco de
aquisicao ou ao valor patrimonial, causando-lhe prejuizo, especialmente em cenéarios de
baixa no mercado ou de deterioracao da qualidade de crédito dos Ativos-Alvo do FII
Master.

Risco imobiliario relacionado aos lastros dos CRI

Refere-se a eventual desvalorizacao dos imodveis que servem de lastro ou garantia aos
CRI integrantes da carteira do FII Master, ocasionada por fatores como, mas nao se
limitando a: (i) fatores macroeconémicos que afetem a economia como um todo; (ii)
mudancas de zoneamento ou regulatorias que impactem diretamente a localizacao dos
imodveis, seja aumentando a oferta de imodveis (o que pode pressionar os precos para
baixo) ou restringindo usos possiveis, limitando sua valoriza¢ao ou potencial de revenda;
(iii) alteracoes socioeconOmicas que afetem exclusivamente as regides onde os imoveis
se encontram, deteriorando a area de influéncia; (iv) mudancas desfavoraveis no transito
ou na infraestrutura que limitem, dificultem ou impecam o acesso aos iméveis; (v)
restricoes futuras de infraestrutura ou servicos publicos, como capacidade elétrica,
telecomunicacoes, transporte publico, entre outros; (vi) expropriacao (desapropriacao)
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dos imdveis, caso a indenizacao nao reflita o valor de mercado do ativo; (vii) atraso e/ou
nao conclusao das obras dos empreendimentos imobiliarios; (viii) aumento dos custos
de construcao; (ix) lancamento de novos empreendimentos imobilirios comerciais
proximos ao imovel investido; (x) flutuacao no valor dos iméveis integrantes da carteira
do FII Master; (xi) riscos relacionados aos contratos de locacdo dos imoéveis do FII
Master e de nao pagamento; (xii) risco de nao contratacao de seguro para os iméveis
integrantes da carteira do FII Master; (xiii) riscos relacionados a possibilidade de
aquisicao de ativos onerados; e (xiv) riscos relacionados as garantias dos ativos e o nao
aperfeicoamento das mesmas, tais eventos poderao impactar negativamente a FII
Master e, consequentemente, a Classe na medida em que comprometam a geracao de
receitas pelos ativos investidos indiretamente, reduzam o valor de mercado dos imoveis
integrantes da carteira do FII Master ou dificultem sua alienacdo futura.
A desvalorizacdo dos imdveis pode refletir na diminuicao do valor patrimonial do FII
Master e, consequentemente, da Classe, afetando adversamente a rentabilidade esperada
pelos Cotistas, a liquidez das Cotas e seu preco de negociacao no mercado secundario.
Além disso, a eventual deterioracao da atratividade comercial dos iméveis adquiridos
pelo FII Master, o descumprimento de contratos de locacao, a existéncia de 6nus ou a
auséncia de seguros adequados podem acarretar perdas financeiras, aumento da
vacancia e maior exposi¢ao a inadimpléncia, com efeitos negativos sobre os rendimentos
distribuidos pelo FII Master e a estabilidade dos fluxos de caixa do FII Master.

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

Risco decorrente do escopo restrito da diligéncia juridica e da auséncia de
auditoria exaustiva dos Ativos Alvo do FII Master

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no ambito da oferta foi conduzida
com escopo restrito, voltado primordialmente a verificacio da consisténcia e da
veracidade das informacOes. Esse procedimento ndao se confunde com auditorias
juridicas, contabeis, cadastrais ou técnicas dos Ativos-Alvo do FII Master, tampouco com
auditorias independentes dos créditos imobilidrios subjacentes, das garantias ou da
documentacao de cessdo, que nao foram objeto de verificacao exaustiva no contexto da
oferta. Em razao desse escopo limitado, ndo é possivel estabelecer que todos os riscos
juridicos, regulatorios, operacionais, de crédito e de formalizacdo relacionados aos
Ativos Alvo do FII Master estejam integralmente refletidos nesta secao de Fatores de
Risco.

Considerando que a politica de investimento do Fundo contempla a alocacao, no
minimo, de 95% de seu patriménio em cotas do FII Master, e que o FII Master podera
investir preponderantemente nos Ativos Alvo do FII Master, o processo de anélise e
contratacao de novos ativos podera se basear em informacoes e declaracoes fornecidas
por originadores, estruturadores, securitizadoras, agentes fiduciarios, custodiantes,
servicers e demais terceiros, as quais podem conter imprecisoes, omissdoes ou
inconsisténcias nao detectadas em revisoes amostrais, documentais ou de aderéncia
regulatéria. Adicionalmente, a estruturacdo, a cessdo e a formalizacao dos créditos
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imobiliarios podem apresentar vicios, nulidades, limitacées de exequibilidade,
insuficiéncias ou restri¢oes que venham a reduzir a recuperabilidade, a prioridade ou o
valor de tais garantias.

A nao conclusao da aquisicao de determinados Ativos-Alvo do FII Master pelo FII Master
em razao do descumprimento de condicoes precedentes, de questoes documentais, de
constatacdes em diligéncias complementares ou de eventos supervenientes, bem como a
eventual materializacdo de passivos, contingéncias ou riscos nao identificados (ou
subestimados) nos processos internos de anilise de crédito, poderd impactar
adversamente a rentabilidade do Fundo e, consequentemente, o retorno dos Cotistas.
Entre tais riscos, sem prejuizo de outros, incluem-se: divergéncias na elegibilidade e na
documentacao dos lastros imobiliarios; defeitos na constituicdo, na manutencao ou na
execucao de garantias; inadimplemento, deterioracao de crédito ou reestruturagoes dos
devedores finais; falhas na segregacao de fluxos, na custddia e no controle de lastros;
eventos de revisao de critérios de elegibilidade ou de gatilhos de reforco de crédito; bem
como riscos juridicos relacionados a cessdo de créditos, a insolvéncia de partes
envolvidas e a interpretacao ou alteracao de normas aplicaveis a securitizacao.

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

Risco decorrente da propriedade indireta sobre os Ativos-Alvo

Apesar de a carteira da Classe ser constituida por, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) de cotas de emissao do FII Master, a propriedade das Cotas nao confere aos
Cotistas propriedade direta sobre as cotas do FII Master ou sobre os Ativos-Alvo do FII
Master que compoem sua carteira, conforme disposto na regulamentacao vigente. Os
direitos dos Cotistas sdao exercidos sobre todos os ativos da carteira da Classe de modo
nao individualizado, proporcionalmente ao niimero de Cotas possuidas. Dessa forma, os
investidores podem enfrentar dificuldades caso tenham necessidade de exercer direitos
relacionados aos Ativos-Alvo do FII Master.

Riscos relacionados a fatores macroeconomicos e politica governamental

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacoes e condicoes dos mercados de
titulos e valores mobiliarios, que sao afetados principalmente pelas condic6es politicas e
econOmicas nacionais e internacionais. O Fundo desenvolvera suas atividades no
mercado brasileiro, estando sujeito aos efeitos da politica economica praticada pelo
Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia,
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realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro
para controlar a inflacio e implementar as politicas econémica e monetaria tém
envolvido, no passado recente, alteracoes nas taxas de juros, intervencées no mercado
de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem
como outras condicbes macroecondmicas, podem impactar significativamente a
economia e o mercado de capitais nacional, afetando os ativos que compoem a carteira
do Fundo. A adoc¢ao de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacao
da economia, instabilidade de precos, elevagao de taxas de juros ou influenciar a politica
fiscal vigente podera impactar os negdcios, as condi¢Oes financeiras, os resultados
operacionais do Fundo e a consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do
Fundo. Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo
da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou
fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Como exemplo, algumas
consequéncias dos riscos macroeconomicos sao: (i) aumento das taxas de juros que
poderiam reduzir o apetite por Ativos-Alvo do FII Master no mercado secundario ou
impactar negativamente a capacidade de pagamento dos devedores dos créditos
imobiliarios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master; (ii) aumento da inflagdo que
poderia comprometer a capacidade de pagamento dos devedores dos Ativos-Alvo do FII
Master ou impactar o valor real dos recebiveis; e (iii) alteracoes da politica habitacional
ou de crédito que poderiam reduzir a disponibilidade de novos Ativos-Alvo do FII Master
para aquisicao ou afetar a qualidade dos créditos existentes.

Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento nas Cotas constitui aplicacdo em valores mobilidrios de renda variavel,
uma vez que a rentabilidade das Cotas esta diretamente vinculada ao desempenho dos
ativos que compodem o patrimonio da Classe. Considerando que o Fundo investira 95%
do seu Patrimonio Liquido em cotas do FII Master, a rentabilidade do Fundo dependera
do desempenho do FII Master. A variacao do valor das Cotas decorre do resultado das
operacoes realizadas com tais ativos e das condicoes de mercado, nao havendo garantia
de rentabilidade ou de preservacdo do capital investido.

Risco de nao materializacao das perspectivas divulgadas pelo Fundo

Os documentos informativos periodicamente divulgados pelo Fundo contém
informacgdes do mercado dos Ativos-Alvo que poderao ser objeto de investimento pela
Classe, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que
envolvem riscos e incertezas. Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja
consistente com as perspectivas divulgadas. Os eventos futuros poderao diferir
sensivelmente das tendéncias indicadas. Adicionalmente, as informacoes
disponibilizadas em relacao ao Brasil e a economia brasileira sdo baseadas em dados
publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos 6rgaos publicos e por outras fontes
independentes. As informac6es sobre o mercado imobiliario apresentadas foram obtidas
por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacoes publicas e
publicacoes do setor.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas

62

288



Daycoval

perspectivas. Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas,
podendo resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Nos contratos que lastreiam a emissao dos CRI que compdéem a carteira do FII Master,
quando houver possibilidade de pagamento antecipado dos créditos imobiliarios pelos
devedores, tal antecipacao podera afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de
remuneracao, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do
investimento. Para os CRI que preveem condi¢Oes para vencimento antecipado, a
companhia securitizadora emissora podera promover o resgate antecipado dos CRI,
conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Nessa hip6tese, os investimentos do
FII Master nesses CRI poderao sofrer perdas financeiras, seja pela nao realizacao do
retorno esperado, seja pela dificuldade da Gestora em reinvestir os recursos a taxas
equivalentes as originalmente pactuadas.

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

O patrimonio separado constituido em favor dos titulares dos CRI nao conta com
qualquer garantia ou coobriga¢ao da companhia securitizadora, sendo a tinica fonte de
pagamento o fluxo de recebiveis dos contratos imobilidrios cedidos. Assim, o
recebimento integral e tempestivo dos valores devidos ao FII Master, e
consequentemente a Classe, depende exclusivamente do adimplemento dos devedores
dos contratos imobiliarios, em tempo habil para cumprimento das obrigacoes previstas
nos termos de securitizacdo. A ocorréncia de eventos que afetem a situacao econdémico-
financeira dos devedores podera comprometer a capacidade do patriménio separado de
honrar suas obrigagoes, impactando negativamente o pagamento dos CRI e, em altima
instancia, os rendimentos distribuidos aos Cotistas.

Risco de mercado das Cotas

Considerando que a aquisicao de Cotas representa um investimento de longo prazo, é
possivel que haja oscilacoes no valor de mercado das Cotas para negociacao no mercado
secundario no curto prazo, podendo inclusive resultar em perdas do capital aplicado ou
na auséncia de demanda para venda das Cotas nesse mercado. O valor de mercado das
Cotas pode sofrer variacoes que nao reflitam necessariamente o valor patrimonial das
cotas do Fundo.

Risco de mercado dos CRI

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

Em cenarios de desvalorizacdo dos CRI que compoem a carteira do FII Master, o
patriménio liquido do FII Master e, consequentemente, do Fundo podera ser
negativamente impactado. Nessas circunstancias, a Gestora podera ser obrigada a
alienar ou liquidar CRI a precos depreciados, o que podera influenciar adversamente o
valor das Cotas e a distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

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

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

Riscos relacionados a afetacao patrimonial e obrigacoes fiscais da
securitizadora

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

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

O Governo frequentemente altera a legislacdo tributaria aplicavel a investimentos
financeiros, incluindo CRI. Alterac6es futuras poderao reduzir a rentabilidade dos CRI
para o FII Master e, consequentemente, para o Fundo. Atualmente, por forca da Lei n®
12.024/09, os rendimentos de CRI auferidos por fundos imobilidrios que atendam a
determinados requisitos sdo isentos de IR. Eventuais mudancas que eliminem essa
isencao, aumentem aliquotas ou criem novos tributos aplicaveis aos CRI poderao afetar
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negativamente a rentabilidade do FII Master e, indiretamente, do Fundo e de seus
Cotistas.

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

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

Dessa forma, o FII Master podera adquirir um ou mais ativos eventualmente
mencionados em pipeline indicativo divulgado em informacoes periddicas ou, ainda, nao
adquirir nenhum deles, utilizando os recursos provenientes da emissao de Cotas, em
outros ativos elegiveis. Mesmo que sejam firmadas propostas vinculantes para aquisicao
de determinados Ativos-Alvo do FII Master, ndo é possivel assegurar a concretizacao das
negociacgoes, pois sua efetivacdo dependera do cumprimento de diversas condicoes,
incluindo, mas nao se limitando a: (i) conclusao satisfatéria das negociacoes definitivas
e celebracdo dos documentos correspondentes; (ii) conclusdo satisfatéria da due
diligence dos Ativos-Alvo do FII Master e seus lastros; e (iii) realizacdo de emissao de
Cotas, além de fatores externos imprevisiveis.

Nesse sentido, os investidores devem considerar que os Ativos-Alvo do FII Master
eventualmente indicados em pipeline ndo podem ser considerados como ativos pré-
determinados para aquisicao. O FII Master poderé investir em Ativos-Alvo do FII Master
nao antes mencionados, o que podera impactar os resultados projetados para o FII
Master e para o Fundo, consequentemente. Nessa hipodtese, o Cotista estara sujeito a
discricionariedade da Gestora na selecao dos Ativos-Alvo do FII Master, existindo risco
de escolha inadequada de ativos com perfil de crédito ou de remuneracao diversos do
esperado, o que podera acarretar prejuizos aos Cotistas.

Riscos institucionais e politicos

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

Em cenarios de elevacao da taxa de juros, por exemplo, os precos dos Ativos-Alvo
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integrantes da carteira do Fundo, e consequentemente da Classe, podem sofrer impactos
negativos em sua marcacao a mercado. Esses fatores adversos podem reduzir o
patrimonio da Classe, afetar sua rentabilidade e influenciar negativamente o valor de
negociacgao das Cotas.

A instabilidade politica também pode prejudicar o mercado imobiliario e de crédito,
afetando os resultados dos Ativos-Alvo. Historicamente, o ambiente politico brasileiro
tem influenciado, e continua influenciando, o desempenho da economia nacional. Crises
politicas ja afetaram a confianca de investidores e da populacdo, resultando em
desaceleracao economica e aumento da volatilidade dos titulos emitidos por empresas
brasileiras, cenério que pode se repetir.

Riscos tributarios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios podem vir a ser
modificadas. No contexto da Reforma Tributaria, nos termos da Lei Complementar n®
214/2025, conforme alterada pela Lei Complementar n® 227/2026, os Fundos de
Investimento Imobiliario ndo se qualificam como contribuintes do IBS e da CBS desde
que atendam, cumulativamente, a determinados requisitos legais, incluindo (i) a
admissao de suas cotas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou mercado
de balcao organizado, com no minimo 100 cotistas, e (ii) a observancia de limites de
concentracao de propriedade e de rendimentos por cotistas, tanto pessoas fisicas quanto
juridicas. O descumprimento de tais requisitos podera sujeitar o fundo ao regime regular
de incidéncia do IBS e da CBS, com a consequente caracterizacdo como contribuinte
desses tributos. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita
Federal tenha interpretacio diferente da Administradora quanto ao ndo enquadramento
do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacao ou quanto a incidéncia de tributos
em determinadas operacoes realizadas pelo Fundo. Nessas hipoteses, o Fundo passaria
a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS e Contribuicao Social nas
mesmas condi¢oes das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducao do rendimento
a ser pago aos Cotistas, ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre
determinadas operacoes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive
ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacgoes ja
concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos
Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei n° 9.779/99 estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio nao tém sua tributacdo equiparada a das pessoas juridicas
desde que nao apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como
construtor, incorporador ou sécio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas.
De acordo com a Lei n°® 8.668/93, os rendimentos distribuidos aos Cotistas, quando
distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte a aliquota de 20%
(vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso III, da Lei n°
11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas
fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociacao
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado. O referido
beneficio fiscal, nos termos do artigo 3°, paragrafo tnico, da mesma lei, (i) sera
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concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas,
(ii) nao sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10%
(dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo, e (iii) nao sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas
que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso 1° do
artigo 2° da Lei n° 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade
das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30%
(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim, considerando
que, no ambito do Fundo, ndo h4 limite maximo de subscri¢ao por Investidor, nao farao
jus ao beneficio tributario acima mencionado (a) o Cotista pessoa fisica que seja titular
de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas
Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (b) o Cotista pessoa fisica titular de Cotas
que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, representem 30% (trinta por cento) ou mais
da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e/ou
(¢) o Fundo, na hipotese de ter menos de 100 (cem) Cotistas. Os rendimentos das
aplicacoes de renda fixa e variavel, com excecdo aos investimentos em letras
hipotecérias, certificados de recebiveis imobiliarios, letras de crédito imobiliario, cotas
de fundos de investimento imobilidrio e de fundos de investimento nas
cadeias produtivas agroindustriais, realizadas pelo Fundo estarao sujeitas a incidéncia
do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas
submetidas a esta forma de tributacdo, nos termos da Lei n® 8.668/93, o que podera
afetar a rentabilidade esperada para as Cotas.

Ainda, o paragrafo tnico do artigo 10 da Lei n° 8.668/93 estabelece que o Fundo devera
distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros
auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balan¢o ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. A responsabilidade
pela apuracao dos lucros recai sobre os prestadores de servigo essenciais do Fundo que,
caso nao observem o disposto no Regulamento, poderao causar prejuizos ao tratamento
tributario do Fundo.Dessa forma, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente
da criacao de novos tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de
quaisquer tributos ou a revogacdo de isenc¢oes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus
Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente. O tratamento tributario do
Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas
que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislacao
tributaria vigente.

Adicionalmente, pode haver alteracbes futuras na legislacdo tributaria sobre
investimentos financeiros que fazem parte da politica de investimentos do Fundo, de
forma que referidas alteragdes poderao eventualmente reduzir a rentabilidade do Fundo
em relacdo a esses investimentos e, consequentemente, reduzir a rentabilidade dos
Cotistas.
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A parte da legislacdo tributéria, as demais leis e normas aplicéveis ao Fundo, aos Cotistas
e aos investimentos da Classe, incluindo, mas nao se limitando a matéria de cambio e
investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estao
sujeitas a alteracoes. Esses eventos podem impactar adversamente o valor dos
investimentos, bem como as condicoes para a distribuicao de rendimentos e de resgate
das Cotas.

Risco regulatorio

A legislacdo e regulamentacio aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario, as
operacoes de securitizacdo de créditos imobiliarios, aos Cotistas e aos investimentos
realizados - incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais, normas sobre
investimentos estrangeiros em cotas de fundos no Brasil e regras emitidas pelo Banco
Central e pela CVM - estdo sujeitas a alteracoes. Podem ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como moratorias
e mudancas nas politicas monetaria e cambial. Tais eventos podem impactar
negativamente o valor das Cotas e as condigoes para distribuicio de rendimentos,
inclusive regras de fechamento de cambio e remessa de recursos para o exterior. A
aplicacao de leis existentes e a interpretacao de novas normas também podem afetar os
resultados do Fundo.

Risco relacionado a execucio das garantias dos Ativos-Alvo do FII Master

Em caso de execucao das garantias vinculadas aos Ativos-Alvo do FII Master integrantes
da carteira do FII Master o FII Master podera precisar suportar, direta ou indiretamente,
diversos custos adicionais, incluindo honorarios advocaticios para o patrocinio das
causas, custas judiciais, despesas com avaliacOes e leildes. Adicionalmente, caso a
execucao das garantias ndo seja suficiente para cobrir as obrigagdes financeiras
associadas aos Ativos-Alvo do FII Master, o FII Master e, consequentemente, o Fundo
podera sofrer perdas, impactando negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do
investimento no Fundo.

Riscos relacionados a liquidez dos Ativos-Alvo e das Cotas

Os Ativos-Alvo que compo6em a carteira do Fundo podem apresentar baixa liquidez no
mercado secundario em comparagao a outras modalidades de investimento. Da mesma
forma, os fundos de investimento imobiliario, por determinacdo regulamentar, sao
constituidos sob a forma de condominios fechados, ndo permitindo o resgate de suas
Cotas. No mercado brasileiro, esses fundos podem encontrar pouca liquidez, o que pode
dificultar a venda das Cotas no mercado secundério. Assim, o Investidor que adquirir
Cotas da Classe deve estar ciente de que se trata de um investimento de longo prazo.

O Regulamento prevé hipoteses em que a assembleia geral podera deliberar pela
liquidacao da Classe, bem como situacoes em que o resgate das Cotas podera ocorrer
mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, 0s
Cotistas poderao enfrentar dificuldades para vender os ativos recebidos, o que pode
impactar a realizacdo do valor investido.
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Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias
e/ou endemias de doencas

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

Risco de patrimoénio liquido negativo e decretacao de insolvéncia

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

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

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

Riscos de alteracoes nas praticas contabeis

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

Risco juridico

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

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

Risco de decisoes judiciais desfavoraveis

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

Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos-Alvo, tanto no
polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolu¢ao de tais demandas poderé nao ser alcancada em tempo razoavel.
Nao ha garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais
relacionadas aos Ativos-Alvo e, consequentemente, podera haver impacto negativo no
patrimoénio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociacao das Cotas.

Risco da marcaciao a mercado dos Ativos-Alvo

Os valores mobiliarios e ativos financeiros que compoem a carteira do Fundo podem ser
investimentos de médio e longo prazo (inclusive, em alguns casos, de prazo
indeterminado), com baixa liquidez no mercado secundario. O célculo do valor desses
ativos para fins contibeis do Fundo, é realizado por meio da marcagdo a mercado, ou
seja, seus valores sao atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociacao
no mercado ou pela melhor estimativa do valor que seria obtido em uma negociacao.

A marcacao a mercado dos valores mobiliarios e ativos financeiros da carteira do Fundo,
utilizada para calculo do patrimonio liquido das cotas do Fundo e, consequentemente,
da Classe, pode ocasionar oscilagdes negativas no valor das Cotas, cujo célculo é feito
pela divisao do patriménio liquido pelo nimero de Cotas emitidas, observado o disposto
no Regulamento. O valor de mercado das Cotas podera nao refletir necessariamente seu
valor patrimonial, especialmente em momentos de alta volatilidade no mercado de
crédito imobiliario. Consequentemente, as Cotas da Classe podem sofrer variacoes
negativas de preco, impactando adversamente sua negocia¢ao no mercado secundario.

Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informac6es fornecidas em qualquer material de divulgacdo do
Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer
mercados ou de quaisquer investimentos ou transagbes em que a Gestora, a
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Administradora ou o coordenador lider tenha de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nao é
indicativo de possiveis resultados futuros, e nao ha qualquer garantia de que resultados
similares serao alcancados pelo Fundo no futuro. A rentabilidade passada nao é garantia
de rentabilidade futura. Os investimentos em fundos ndo s3o garantidos pelo
Administrador, pela Gestora ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo
Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”). Os investimentos estao sujeitos a diversos riscos,
incluindo, sem limitacdo, variacdo nas taxas de juros e indices de inflacdo e variacao
cambial.

Riscos relacionados as licencas e autorizacoes imobiliarias

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

Risco operacional

(a) Decorrentes de Falhas Operacionais e de Troca de Informacées: A subscricao ou a
aquisicao, conforme o caso, a cobranca e a liquidacdo dos ativos financeiros integrantes
da carteira de investimentos dependem da atuacdo conjunta e coordenada dos
prestadores de servico da Classe. A Classe podera sofrer perdas patrimoniais caso os
procedimentos descritos no Regulamento ou nos respectivos contratos celebrados entre
a Classe e esses prestadores de servico, incluindo em relagio a trocas de informacdes,
venham a sofrer falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade de
substituicdo de qualquer dos prestadores de servico contratados.

(b) Decorrentes de Falhas Procedimentais e Interrupcio dos Contratos de Prestadores
de Servico: Os ativos objeto de investimento pela Classe e o funcionamento da Classe
dependem da atuacao conjunta e coordenada de uma série de prestadores de servicos,
tais como a Administradora, o Custodiante e a Gestora. Eventuais falhas procedimentais
ou de ineficiéncia, bem como eventuais interrupc¢oes nos contratos de prestacao de
servicos destes, podera afetar o regular funcionamento da Classe.

(c) Decorrentes de Substituicdo de Prestadores de Servico: Em caso de substituicao de
quaisquer prestadores de servicos da Classe, resultando, portanto, em rescisao dos
contratos celebrados entre a Classe e esses prestadores de servico, podera haver um
aumento dos custos da Classe com a contratacido de um novo prestador de servicos,
afetando a rentabilidade da Classe.
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(d) Decorrentes de Aumento de Custos dos Contratos de Prestadores de Servico: Os
contratos celebrados entre a Classe e os prestadores de servico poderdao sofrer
majoracdes ao longo de sua vigéncia, gerando, consequentemente, um aumento de
custos da Classe afetando sua rentabilidade.

Risco relativo a concentracao e pulverizacao

Conforme dispoe o Regulamento, ndo ha restricao quanto ao limite de Cotas que podem
ser detidas por um unico Cotista. Assim, podera ocorrer situacdo em que um unico
Cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma
posicao expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais
Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberacoes sejam
tomadas pelo Cotista majoritario em funcao de seus interesses exclusivos em detrimento
da Classe e/ou dos Cotistas minoritarios.

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

Risco decorrente da importancia da Gestora e sua substituicao

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

Risco relativo a nao substituicao da Administradora ou da Gestora

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora e/ou a Gestora poderao sofrer
intervencao e/ou liquidacao extrajudicial ou faléncia, bem como serem descredenciados,
destituidos ou renunciarem as suas func¢oes, hip6teses em que a sua substituicao devera
ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento e na
regulamentacdo aplicavel. Caso tal substituicdo nao aconte¢a, o Fundo sera liquidado
antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais.

Risco de governanca

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

Risco de pré-pagamento ou amortizacao extraordinaria dos CRI

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

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

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

Risco de uso de derivativos

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

Riscos de investimento de longo prazo
Considerando que a aquisicao de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver

74

300



Daycoval

alguma oscilacao do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar
perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na venda das Cotas no mercado
secundario.

Risco decorrente de acontecimentos em outros paises e sua influéncia no
mercado de Ativos-Alvo e no preco das Cotas

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

Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior
em relacao aos Ativos-Alvo

Os rendimentos do FII Master, decorrentes dos Ativos-Alvo do FII Master atrelados a
créditos imobiliarios, estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos ocasionados por casos
fortuitos e eventos de forca maior.

Assim, os resultados do FII Master e, consequentemente, da Classe podem ser
impactados por situacOes atipicas que, mesmo diante da adocdo de sistemas e
mecanismos de gerenciamento de riscos, poderao gerar perdas ao FII Master, ao Fundo
e aos Cotistas.

Risco de restricao na negociacao dos ativos

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

Riscos associados a liquidacao do Fundo

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

Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora no FII Master

O objetivo do Fundo é investir 95% do seu Patrimonio Liquido em cotas do FII Master.
A selecao e analise dos ativos do FII Master é realizada pela Gestora, de modo que o
Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na selecao dos ativos que serao
objeto de investimento pelo FII Master, e consequentemente pelo Fundo. Existe o risco
de uma escolha inadequada dos ativos pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito,
remuneracao ou liquidez, fato que podera trazer eventuais prejuizos ao Fundo e
consequentemente aos Cotistas.

Falhas ou incapacidade na identifica¢ao de novos ativos imobilidrios, na manutencao dos
Ativos-Alvo do FII Master em carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para
alienacao dos Ativos-Alvo do FII Master, bem como nos processos de aquisi¢ao, analise
de crédito e alienacao, podem afetar negativamente o FII Master e, consequentemente,
a Classe e os seus Cotistas.

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

No caso de dissoluc¢ao ou liquidacao do Fundo, o patrimoénio sera partilhado entre os
Cotistas na proporcao de suas Cotas, apos a alienacao dos ativos e o pagamento de todas
as dividas, obrigacoes e despesas do Fundo.

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

Risco relacionado as garantias dos CRI

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

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

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

Risco de desenquadramento passivo involuntario

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

Risco relativo as novas emissoes de Cotas

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

Risco decorrente de alteracoes do Regulamento

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

Risco de sinistro

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

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

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis integrantes direta ou indiretamente
da carteira do FII Master e da Classe, por consequéncia, poderao ser desapropriados por
necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a
desapropriacdo, nao ha como garantir de antemao que o preco que venha a ser pago pelo
Poder Publico serd justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente,
remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s)
imovel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar adversamente e de maneira
relevante as atividades do FII Master e da Classe, sua situacao financeira e resultados.
Outras restricoes ao(s) imoével(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizacao a ser dada ao(s) imével(is), tais como o tombamento
deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempcao e/ou criacao de zonas especiais
de preservacao cultural, dentre outros, o que implicaré a perda da propriedade de tais
imoveis pelo FII Master, hipotese que podera afetar negativamente o patrimonio do FII
Master e da Classe, consequentemente, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

Riscos ambientais

Os imoveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobilidrios que
integram, direta ou indiretamente, a carteira do FII Master e da Classe, por consequéncia
podem ter sua rentabilidade atrelada a exploracdo de Imoéveis sujeitos a riscos
decorrentes de: (i) descumprimento da legislagdo, regulamentacdo e demais questoes
ligadas ao meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacao
ambiental para operacdo de suas atividades e outras atividades correlatas (como, por
exemplo, estacao de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicacoes, geracao de
energia, entre outras); falta de outorga para o uso de recursos hidricos (como, por
exemplo, para a captacao de agua por meio de pocos artesianos e para o lancamento de
efluentes em corpos hidricos); falta de licencas regulatorias para o manuseio de produtos
quimicos controlados (emitidas pela Policia Civil, pela Policia Federal e pelo Exército);
falta de autorizacao para supressao de vegetacao e intervencao em area de preservacao
permanente; falta de autorizacao especial para o descarte de residuos soélidos; (ii)
passivos ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e dguas subterraneas que
podem suscitar eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas
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em face do FII Master, do causador do dano e/ou dos locatarios solidariamente, com
possiveis riscos a imagem do FII Master, do Fundo e dos imo6veis que compdoem o
portfélio da Classe e do FII Master; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou
supervenientes a aquisicado dos imoéveis, que podem acarretar a perda de valor dos
imoveis e/ou a imposicao de penalidades administrativas, civis e penais ao FII Master; e
(iv) consequéncias indiretas da regulamentacao ou de tendéncias de negdcios, incluindo
a submissdo a restricoes legislativas relativas a questbes urbanisticas, tais como
metragem de terrenos e construcdes, restricoes a metragem e detalhes da area
construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar
negativamente o patrimoénio do FII Master e do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

Na hipétese de violacdo da legislacdio ambiental - incluindo os casos em que se
materializam passivos ambientais, bem como na hip6tese de nao cumprimento das
condicionantes constantes das licencas, outorgas e autorizacoes, as empresas e,
eventualmente, o FII Master e/ou os locatarios podem sofrer san¢oes administrativas,
tais como multas, interdicao e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento
de licencas e revogacdo de autorizacOes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperacdo do dano ambiental e/ou pagamento de indenizaces) e das sancoes
criminais (inclusive em face de seus administradores), afetando negativamente o
patrimonio do FII Master e do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacado das Cotas.
Destaca-se que, dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente, operar atividades
potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicdo - inclusive
mediante contaminacao do solo e da dgua -, sdo consideradas infracbes administrativas
e crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacao
de reparagao de eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediacao
da contaminacao). Nos exemplos mencionados, as san¢des administrativas previstas na
legislacao federal incluem a suspensao imediata de atividades e multas que podem
chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, o passivo identificado na propriedade (i.e.
contaminacao) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente assume
a responsabilidade civil pela reparagdo dos danos identificados.

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

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

Risco decorrente da nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos

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

Riscos relacionados ao aumento de concorréncia no mercado imobiliario

O preco dos imoveis é influenciado por condi¢des econdmicas nacionais e internacionais,
bem como por fatores externos, tais como interferéncias de autoridades governamentais
e 6rgaos reguladores, moratorias e alteragdes na politica monetaria, podendo ocasionar
perdas nos ativos integrantes da carteira do Fundo. A reducdo do poder aquisitivo da
populacdo pode impactar negativamente o valor dos imoéveis, dos aluguéis e das receitas
provenientes de arrendamentos, afetando diretamente os resultados do Fundo, sua
rentabilidade e o preco de negociacao das Cotas.

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

Risco relacionado as despesas extraordinarias

O FII Master, na qualidade de proprietario dos imoveis, e, consequentemente, o Fundo,
na qualidade de cotista do FII Master, estarao eventualmente sujeitos aos pagamentos
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de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragao,
conservacao, instalacdo de equipamentos de seguranca, indenizacoes trabalhistas, bem
como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutencao dos imoéveis e
dos condominios em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria uma reducao
na rentabilidade das Cotas do FII Master e do Fundo, por consequéncia.

Risco de concentracao da carteira do Fundo

O Fundo concentrara seus investimentos no FII Master, o qual, por sua vez, concentrara
preponderantemente seus investimentos nos Ativos-Alvo do FII Master. Em razao dessa
concentracdo, o desempenho do Fundo ficara diretamente sujeito aos riscos associados
aos Ativos-Alvo do FII Master, incluindo riscos de crédito, de estrutura, de liquidez e de
inadimplemento. Assim, eventuais perdas relevantes relacionadas a um ou mais Ativos-
Alvo do FII Master poderao impactar de forma significativa os resultados do FII Master
e, consequentemente, do Fundo, expondo os Cotistas a maior volatilidade e a riscos de
perdas mais elevados do que aqueles verificados em estruturas com maior pulverizacao
de investimentos.

Riscos inerentes ao Fundo

O investimento em Cotas do Fundo sujeita o Cotista a uma série de riscos inerentes ao
setor de fundos imobilidrios, incluindo, mas nao se limitando, (a) a modificacao da
legislacao tributéaria; (b) a queda do valor de mercado das Cotas em mercado secundario;
(c) a baixa liquidez das Cotas; (d) as alteracoes de fatores macroecondmicos do Brasil
relevantes a Classe; e (e) demais fatores de risco descritos aplicaveis, conforme descritos
neste Regulamento. A materializacdo de tais fatores de risco pode ocasionar efeitos
adversos na liquidez e na rentabilidade das Cotas e consequentemente, nos retornos dos
Cotistas.
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1. Objetivo e Escopo do Estudo

O presente Estudo de Viabilidade Técnica, Comercial, Econ6mica e Financeira (“Estudo”) tem
como principal objetivo analisar a viabilidade econémico-financeira referente a Oferta
Publica de Distribui¢do Primaria de Cotas da 12 (Primeira) Emissdo do BRZ RAYO FEEDER
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrito no
CNPJ sob 0 n?68.280.992/0001-91 (“Oferta” e “Fundo’, respectivamente), e foi elaborado
pela BRZ INVESTIMENTOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n? 1.507, conjunto 61, 62 andar, Bloco B, CEP
04547-005, inscrita no CNPJ sob o n? 02.888.152/0001-06, autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, na qualidade de
gestora de carteira de valores mobiliarios do Fundo (“BRZ” ou “Gestora”).

Para a elaboracdo deste Estudo, a Gestora utilizou premissas baseadas em fatos historicos,
na situacdo atual e em expectativas futuras a respeito da economia, do mercado imobilidrio
e do mercado de capitais, além da visao da Gestora para o Fundo ao longo de seu prazo de
duragdo. No Estudo foram utilizados dados histéricos e, também, projecdes baseadas em
expectativas e premissas da Gestora no momento do Estudo. Desta forma, as conclusdes
deste Estudo nio devem, em nenhuma hipdtese, ser interpretadas como promessa ou
garantia de rentabilidade. A Gestora ndo pode ser responsabilizada por eventos ou
circunstancias que possam afetar a rentabilidade das operagdes aqui apresentadas. Além
disso, as projecdes sao unica e exclusivamente baseadas nas expectativas da Gestora e
nio refletem, em hip6tese nenhuma, uma obrigacao, dever ou guidance para as
operacoes aqui mencionadas.

2. A Gestora e o Historico da BRZ

A BRZ é uma gestora brasileira independente com atuacao em investimento de recursos de
terceiros em linhas de negé6cios complementares: Crédito Privado, Infraestrutura e Private
Equity.

Com um historico de mais de 20 anos no mercado brasileiro, o Gestor conta com um time de
sécios com grande experiéncia nos setores em que atuam e um quadro de colaboradores
qualificados, em um ambiente que valoriza performance, meritocracia, ética e
relacionamentos de longo prazo.

Com uma cultura de partnership, os socios e profissionais da BRZ sdo investidores em suas
proprias estratégias, reforcando o alinhamento de interesses e 0 comprometimento com a
entrega de retornos diferenciados e a preservacao de capital.

Ao longo dos anos, o Gestor ja realizou mais de 20 investimentos em participacdes
societarias, sendo 10 em projetos de Infraestrutura, além de ter captado mais de 40 fundos
em Crédito Privado.
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Em abril de 2026, a BRZ contava com aproximadamente R$ 4,5 bilhGes em ativos sob gestdo
(AuM), sendo R$ 3,1 bilhdes em Crédito Privado e o restante nas estratégias de participagdes
(Infraestrutura e Private Equity). A gestao dos ativos é apoiada por um time de mais de 30
profissionais, incluindo estrutura interna de suporte juridico, backoffice, compliance, risco e
TI.

Atualmente, o Gestor conta com um time de 8 sdcios, todos com formacgao e experiéncia em
investimentos (crédito e participagdes), bem como ampla vivéncia no setor de infraestrutura.

2.1 Estrutura, equipe e governanca

Entre os principais executivos que participam ativamente dos comités de investimento e
estao dedicados a estratégia de gestdo do Fundo, destacam-se: Ricardo Propheta, Cofundador
e atual CEO da BRZ, com mais de 20 (vinte) anos de experiéncia no mercado; Jaime Rangel,
sécio da BRZ ha mais de 18 (dezoito) anos, atual Head de Crédito e com mais de 30 (trinta)
anos de experiéncia; Ronaldo Candiev, CFA, sécio e Gestor de Crédito da BRZ, com mais de 12
(doze) anos de experiéncia; Renato Nigri, Cofundador da Rayo Capital — consultoria
especializada do Fundo — e Diretor de Novos Negocios da Tecnisa; e David Glezer,
Cofundador da Rayo Capital, com mais de 15 (quinze) anos de experiéncia no mercado de
capitais.

Adicionalmente a equipe de consultoria e gestdo dedicada ao Fundo, a estruturacao e a
assessoria juridica das operagdes sdo conduzidas por um time préprio, composto por:
Ronaldo Hirata, Cofundador e atual CFO da BRZ, com mais de 20 (vinte) anos de experiéncia
e atual membro da Comissao de Administragdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA,;
Roberto Suarez, sécio e Head da area de estruturacdo da BRZ; e outros 4 (quatro)
profissionais, entre colaboradores da BRZ, da Rayo Capital e terceiros contratados.

Os comités de investimento realizados para a aprovacao das operacdes reinem profissionais

- - 4
COMITE DE INVESTIMENTO E ESTRUTURA DA OPERAGAO BRZ\ = ocopita

Estrutura do FII BRZ Rayo

Comité de Investimento: Crédito e Imobiliario

Colateral Ativo Estrutura de Cotas

————
+ 20% do valor dos ativos imobilidrios
Juridico/

Estruturagio

Garantias Sénior

02 00 (-5 Reais das (PcA+90%aa) [ETLITLR:S
CN Bl Gy W
- Ativos Imobilidrios
Time de Crédito Time de Imobilidrio Time de Estruturacio e -
+ 3 profissionais + 3 profissionais + 4 profissionais (CDI+ 4,0% 2] 9,504 do PL
Subordinada Jinior
1 [Excesso de Retorno) 6,506 do PL
¥ Aprovagdo por unanimidade e s s

¥ Time com visdes complementares e expertise em diferentes competéncias ! A cota subordinada jinior representa 6,5% do Patriménio Liguido do FII i
| BRZ Rayo, criando um “colchio” de protegio para as cotas mezaninos e

i seniores de ~R$ 20 milhées®. Além disto, as garantias das operagies

! criam uma camada de colateral adicional tanto para o cotista jinior quanto |
| para o mezanino estimado em 120% do valor das operagdes investidas, ;
i além da subordinagdo. !

» Todo time sénior com mais de 12 anos de experiéncia
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da Rayo Capital Consultoria Empresarial Ltda., sociedade empresaria limitada com sede no
municipio de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, a Rua Ferreira de Araujo, n? 221, conjunto 105,
Pinheiros, CEP 05428-000, inscrita no CNP] sob o n? 54.910.677/0001-96, contratada pela
Administradora, em nome da Classe, nos termos do Art. 27, inciso II, do Anexo Normativo III
da Resolugdio CVM 175 (“Rayo Capital”), e da BRZ, sendo as operagbes aprovadas
exclusivamente por unanimidade dos membros presentes.

A principal tese de investimentos do Fundo é aproveitar oportunidades de investimento no
mercado imobiliario que apresentem um retorno atrativo e um elevado grau de
colateralizacdo, com Loan-To-Value (LTV) alvo maximo de 70%, feito “sob medida” para
atender a necessidade do incorporador, destravando e gerando valor, tanto para o
incorporador quanto para o credor (o Fundo). Algumas das operagdes que podem se encaixar
nesta tese de investimentos sdo permuta financeira, crédito para término de obras, compra
de posicdo permutante, compra de estoque, compra de terrenos, etc.
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. 4
CAPITAL SOB MEDIDA NO MERCADO IMOBILIARIO BRZ| == ocopita
(1]

Significativo nivel de Garantias (LTV max. 70%)

Potencial Compartilhado dos Projetos (com minimo exigido)
BRZ <~ Wi §©

14

rayo capital j

Capital Flexivel - Amortizac¢ido das Operagdes por Meio do Fluxo de
Venda dos Imdéveis

| — |

=]
()
=

XX O

Redugio da Necessidade de Terceiros e SCP*

Capital que Destrava Valor para o Incorporador — Melhora de TIR e Reducido
de Exposicdo

3D )

23

O time envolvido na gestdo do Fundo ja possui um relevante track record neste tipo de
operacgdo, com mais de 183 projetos prospectados, R$ 608 milhdes em crédito analisado e
mais de R$ 70 milhGes em operagbes aprovadas.

BRZ |~ $

rayo capital

FIl BRZ Rayo | RAYO CAPITAL

Plataforma de crédito estruturado para incorporadoras, com foco na regido Sudeste. Atuagio na estruturagio de operagdes de crédito,
buscando atender as necessidades especificas de cada transagio, com garantias, acompanhamento periédico e alinhamento de
interesses.

Modelo de Negocios
+ 183 projetos prospectados
Principais Atividades Incorporadoras
+ R$608 mi em crédito analisado Originagsio \ Tl HIHHE
+ R$71 mi Investidos/Aprovados F't i
Estruturagido d royo capical | Médias ﬁ

+ R$1,36bi -em crédito potencial

Monitoramento Pequenas /ﬁ\

[

+ R$138 mi em comités

1z

3. Caracteristicas Gerais da Oferta

A Oferta sera realizada nos termos da Resolucdo CVM 160, sob o rito de registro automatico,
com intermediacdo da XP Investimentos CCTVM. O quadro abaixo resume os principais
parametros da Oferta:

Oferta Resolucdo CVM n? 160 sob Rito Automdtico

316



Docusign Envelope ID: DOC0817C-177D-8B4D-80EA-E2CC28910969

Estudo de Viabilidade — FII BRZ Rayo

Emissio 12 Emissio da Classe Unica de Cotas do BRZ Rayo Feeder
Regime de Distribui¢ao Melhores Esfor¢os de Colocagio
Gestor BRZ Investimentos

Consultoria Especializada  p,y¢ Capital

Administrador, Custodiante

e Escriturador Banco Daycoval
Coordenador Lider XP Investimentos CCTVM
Assessores Legais Mattos Filho e Stocche Forbes
Piblico-Alvo Investidor em Geral
Montante da Oferta R$ 250.000.000,00

Preco de Emissao R$ 100,00 por cota

Montante Minimo da Oferta R$ 75.000.000,00

Investimento Minimo R$ 1.000,00

Rentabilidade Alvo para o
Fundo IPCA +9,25% a.a.

Remunerz_u,‘ﬁo Kicker paraas 109 do retorno da cota subordinada junior do FII Master que exceder [PCA +
Cotas Seniores do FII Master 150, 5.2 com o limite de retorno para a cota sénior de IPCA + 11% a.a.

Subordina¢ao Minima Alvo

para as Cotas Seniores do FII 1¢ 50/ do Patrimonio Liquido do FII Master
Master

Rentabilidade Alvo para as
Cotas Mezaninos do FII CDI + 4% a.a.
Master

Subordinac¢io Minima Alvo

para as Cotas Mezaninos do ¢ 50/, 4o Patriménio Liquido do FII Master
FII Master

Taxa Global do FII Master 1,74% a.a., incluindo a remuneracéo do consultor especializado
Determinado| 1 ano de caréncia (podendo ser prorrogavel por mais dois) e 4

Prazo anos de amortizagio, (podendo ser prorrogavel por mais 2 anos, contanto que
o prazo total do Fundo nio ultrapasse 7 anos)

Regime de Amortizagao Cash Sweep mensal, apds periodo de caréncia
Admissao e Negociacdo Ambiente Balcdo (CETIP)
6
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Inicio do Periodo de

Reservas 03/set/26

4. Estrutura da Operacao e Ativos-Alvo

Conforme descrito e delimitado na clausula 6.1, do Anexo do regulamento do Fundo, a classe
Unica de cotas do fundo tem por objetivo proporcionar aos cotistas do Fundo a valorizacao
de suas Cotas, por meio da aplicacdo de, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
patriménio liquido nos Ativos-Alvo, observada a sua politica de investimento. Entende-se por
“Ativos-Alvo” as cotas da subclasse sénior de emissdo da Classe Unica de Cotas do BRZ RAYO
MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA,
inscrito no CNPJ sob 0 n2 67.903.619/0001-87 (“FII Master”), que, por sua vez, possui como
politica de investimento proporcionar aos seus cotistas a valorizacdo de suas cotas, por meio
da aplica¢do preponderante de seu patrimdénio liquido nos seguintes ativos-alvo, observada
a politica de investimento do FII Master: (a) certificados de recebiveis imobilidrios, desde
que tenham sido objeto de oferta publica registrada na CVM (“CRI”); (b) certificados de
potencial adicional de construgdo emitidos com base na Resolucao CVM n? 84, de 31 de
margo de 2022, conforme alterada; (c) cotas de outros fundos de investimento imobiliario,
desde que suas cotas ndo sejam negociadas no mercado de bolsa de valores (“Cotas de FII”);
(d) cotas de emissio do Rayo Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Responsabilidade Limitada, fundo de investimento em direitos creditérios inscrito no CNP]
sob 0 n?58.533.096/0001-33 (“Cotas de FIDC”); (e) letras hipotecarias; (f) letras de crédito
imobilidrio; (g) letras imobilidrias garantidas; (h) notas comerciais e quaisquer outros
valores mobiliarios, desde que se tratem de emissores registrador na CVM e cujas atividade
preponderantes sejam permitidas aos fundos de investimento imobiliario; e (i) acdes ou
quotas de sociedade cujo unico propdsito se enquadre entre as atividades permitidas aos
fundos de investimentos imobiliadrio (“SPE Imobiliaria” e, quando em conjunto com os demais
ativos elencados neste item, simplesmente “Ativos-Alvo”).

Adicionalmente a politica de investimento prevista acima e observados os limites de
concentra¢do previstos na regulamentagdo aplicavel, incluindo a Resolugdo CVM 175, o FII
Master podera deter imdveis e quaisquer direitos reais sobre imoéveis, incluindo aqueles
oriundos da excussdo de quaisquer garantias dos valores mobilidrios detidos pelo FII Master,
performados, localizados em todo territério nacional, sem necessidade de diversificacao
regional.

Caso o FII Master invista preponderantemente em valores mobiliarios, deverdo ser
respeitados os limites de aplicacao por emissor e por modalidade de ativos financeiros
estabelecidos no Anexo Normativo I da Resolugao CVM n? 175, sendo aplicaveis, inclusive, as
regras de desenquadramento e reenquadramento da carteira de ativos conforme
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estabelecidas no referido Anexo Normativo, bem como as demais disposi¢des aplicaveis da
Parte Geral da Resolucdo CVM n? 175, observado o prazo de enquadramento disposto no
artigo 47 do Anexo Normativo I da Resolugao CVM n? 175.

Os limites de aplicagdo por modalidade de ativos financeiros de que trata o item acima nao
se aplicam a (i) Cotas de FII; (ii) CRI; e (iii) Cotas de FIDC.

Observado o acima disposto, o investimento pelo FII Master em Cotas de FIDC estara limitado
a até 5% (cinco por cento) do patrimoénio liquido do FII Master.

A aquisicdo dos ativos podera ser realizada a vista ou a prazo, ou ainda por meio de permuta,
com da¢do em pagamento, ou integralizacao de imével em uma SPE Imobiliaria por parte do
proprietario e aporte dos recursos pelo FII Master, nos termos da regulamentacao aplicavel.

A parcela remanescente dos recursos integrantes do patrimoénio liquido do FII Master que,
temporaria ou permanentemente, nao estiver aplicada nos ativos alvo do FII Master devera
ser aplicada em (i) cotas de fundos de investimento de renda fixa ou titulos de renda fixa,
publicos ou privados, de liquidez compativel com as necessidades da classe unica de cotas
do FII Master, de acordo com as normas editadas pela CVM, observados os limites fixados no
Anexo Normativo III a Resolugdo CVM 175; (ii) titulos publicos federais e operacdes
compromissadas com lastro nos papéis indicados no item “i” acima; (iii) certificados de
depésito bancario, com liquidez compativel com as necessidades do FII Master, emitidos por
instituicdo financeira de primeira linha; (iv) derivativos, exclusivamente para fins de
protecdo patrimonial, cuja exposicdo seja sempre, no maximo, o valor do patriménio liquido
do FII Master; e (v) compromissadas em titulos privados em ativos mobilidrios ou
imobilidrios ou em titulos publicos.

Os recursos captados na Oferta serdo alocados de forma discricionaria pela BRZ, por meio do
FII Master, tendo em vista o investimento do Fundo no FII Master, conforme comité de
investimentos realizado em conjunto com a Rayo Capital. O pipeline indicativo do FII Master
compreende 14 ativos, todos no Estado de Sdao Paulo, com um retorno anual estimado entre
IPCA + 15% (quinze por cento) e IPCA + 17% (dezessete por cento) a.a. com LTV variando
entre 50% (cinquenta por cento) e 70% (setenta por cento).

Ativo 1 Permuta Financeira 30.000.000,00 IPCA + 16,04% a.a. 69%
Ativo 2 Compra da Posigdo Permutante 30.000.000,00 IPCA +17,13% a.a. 70%
Ativo 3 Término de Obra 12.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 56%
Ativo 4 Permuta Financeira 10.500.000,00 IPCA +17,13% a.a. 67%
8
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Ativo 5 Permuta Financeira 23.500.000,00 IPCA + 15,50% a.a. 70%
Ativo 6 Permuta Financeira 13.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
Ativo 7 Permuta Financeira 9.500.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
Ativo 8 Compra da Posicdo Permutante 12.000.000,00 IPCA +17,13% a.a. 65%
Ativo9 Compra da Posigdo Permutante 12.000.000,00 IPCA +17,13% a.a. 70%
Ativo 10 Compra de estoque com desconto 34.500.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
Ativo 11 Compra da Posi¢cdo Permutante  6.000.000,00 IPCA +17,13% a.a. 70%
Ativo 12 Compra da Posicdo Permutante 30.000.000,00 IPCA +17,13% a.a. 70%
Ativo 13 Permuta Financeira 34.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 50%
Ativo 14 Permuta Financeira 31.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 69%
TOTAL 288.000.000 IPCA + 16,44% a.a. 66,4%

O pipeline acima possui carater meramente exemplificativo, preliminar e indicativo,
refletindo apenas oportunidades analisadas pela Gestora na data-base deste Estudo. Tais
operacoes estdo sujeitas a alteragdes, substituiges e ajustes de estrutura, precgo, prazo,
garantias e demais condigdes, bem como a conclusao satisfatéria de processos de diligéncia,
aprovagao interna, negociacao e cumprimento de condi¢des precedentes, podendo nao se
concretizar, total ou parcialmente.
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5. Contextualizacao de Mercado (Analise Técnica e Comercial)

Historicamente o Brasil possui um déficit de moradias ao redor do pais, mas com uma
relevante concentracao na regido sudeste - com mais de 41% do déficit habitacional total
concentrado nesta regido. Sendo que este déficit apresenta relativa estabilidade ao longo dos
ultimos anos (5,9 milhdes em 2019 e 5,7 milhdes em 2024), sendo as maiores causas o 6nus
financeiro, habitacdo precaria e coabitacao.

' BRZ=—~ _ *
DEFICIT HABITACIONAL HISTORICAMENTE ELEVADO rayo capital
0 Brasil sustenta um déficit de moradias, em especial nas regides com alta densidade populacional, com destaque para o Sudeste.

Situacdo Atual Distribui¢io Regional (% do Déficit)
B 07%
Déficit superior a 5,7 milhdes de moradias em 2024,
apresentando ritmo modesto de queda (5,9 milhdes em i 43%
2019) 43% 38%
L6%
5
4% ne
Concentracdo no Sudeste ([41% do Total), em 23% 55%
especial Sdo Paulo (21,7%), 4reas de foco do FII 39%
BRZ Rayo.
13%
Maior causa é Onus Financeiro (62%), ﬂ .. 41% do Déficit Total
seguido por Habitacdo Precaria (20%) e i \ na Regido Sudeste, e
Coabitacdo (18%) 21,7% no estado de 5P
26%

15

Nesse contexto, os programas de incentivo a aquisicdo de moradia, com destaque para o
Programa Minha Casa Minha Vida, tém aprimorado as condicées de compra por meio de
taxas de financiamento atrativas. Em razao dessas taxas subsidiadas, a demanda por iméveis
mantém-se particularmente resiliente, situando-se acima da média dos ultimos 12 (doze)

anos.
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14
PROGRAMAS DE INCENTIVO REDUZEM CUSTO FINANCEIRO %B% ﬁ rayo capital

0 déficit habitacional pode ser relacionado diretamente i capacidade de aquisicio por parte dos oompradoms Nesse sentido, nos tiltimos anos, os

programas de incentivo a aquisi¢iio, com destaque para o Programa Minha Casa Minha Vida ("MCMV"), tém permitido a manutengio de taxas de
financiamento atrativas.

Taxas de Jures por Segmento Imobilidrio (% a.a.) . em 2025, visando fomentar o crédito imabilidrio, o governo criou a "Faixa 4" do

Apesar de juros bdsicos nas maximas recentes, programas de incentivo tém programa Minha Casa Minha Vida, que atende familias com renda mensal entre
permitido a preservagio de taxas de aquisicao mais baixas. R$9.600,00 & R$13.000,00.
——FGTS+ MCHY  ——SELIC- Meta MCMV - Faixas de Renda (R$/més)
10,006 a.a.
13.000
16.0% 12,000
11.000
14.0%
AT T.6605a8,1600 aa.
12.0% 9,000
10.0% s
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80% 6.000 4,75a 7,00 a.a
0% 5.000
4000 4,0a5,250% a.a.
40% 3.000
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wH ——— 777" T 1}
222:2&9222"7‘3I$$T;m$$$$ﬁxgxﬁxﬁﬁ Faixa 1 Faixa? Faixad Faima
G S G = g
EEEEHESUEEEEEEEsVEsEEEEEsEEEs
Fontes: Banco Central dados referentes a feversira/2026, CAIXA. Elaboragdo BRZ Investimentas 16

INVESTIMENTOS

14
DEMANDA PERMANECE PUJANTE BRZ —. rayo capital

Como reflexo desse cendrio, a demanda por noves empreendimentos tem se mantido acima da média histdrica, com crescimento do volume
mensal de unidades vendidas, aliado a uma maior participagao do programa MCMV.

Média de Vendas Mensais (unidades imobiliarias) Participacio de MCMV sobre as Vendas Totais

100%
zooon Mercado acima da média E MCMV representa ~8500 das i
18000 histérica desde 2024... h 303 | vendas de imdwveis recentes
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EEGEEERNEEERESssEERE I pEsE ks . 8 i N
——Média 3M ——— Média Mensal ---e-- Média - DeswPad — =— Média = DesvPad = MCHMV Médio ou Alto Padrio
Fontes: ABRAINC/FIPE, dados referentes a fevereira/2026. Elaboragido BRE Investimentos 17

Ainda assim, mesmo diante de um mercado pujante e de demanda aquecida, o estoque de
crédito imobilidrio brasileiro representa apenas 11% do Produto Interno Bruto (PIB),
patamar significativamente inferior ao observado em outras economias, desenvolvidas e em
desenvolvimento. A titulo de comparacao, esse indicador alcan¢a 133% do PIB no Reino
Unido, 51% nos Estados Unidos, 27% no Chile e 17% na Bolivia. Verifica-se, portanto, que o
mercado de crédito imobilidrio nacional ainda disp6e de amplo espago para expansao.
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322



Docusign Envelope ID: DOC0817C-177D-8B4D-80EA-E2CC28910969

DRAL &

INVESTIMENTOS Estudo de Viabilidade — FII BRZ Rayo

BRZ =~ *

[ENTOS  rayo capital

POTENCIAL DE EXPANSAO DO CREDITO IMOBILIARIO

Apesar do crescimento de vendas, o estoque de crédito no setor ainda se mostra insuficiente. As elevadas taxas de juros estruturais no pais se aliam
auma relativa timidez do mercado de crédito imobiliario em relacio 4 economia, com nivel abaixo de pares globais...

Estoque de Crédito Imobiliario/ PIB (%)

Ma tiltima década, o estoque de crédito em relagio ao PIB se elevou, mas o Brasil
ainda apresenta oferta de crédito nesse setor inferior 3 de oufros paises
emergentes, como Africa do 5ul (19%) e Bolivia (17%)..

133%

125%

11,5%
11,0%
10,5%
10,0%

9,5%

9,0% -
.apesar do crescimento recente, a0 comparar com

pares globais, como Africa do Sul (19%) e Bolivia
15 "'* (17%). o Brasil ainda possui espaco de crescimento
para o Crédito Imobilidrio
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o Central, dados referentes a fever rary, dads refirentes estinentas 18

Diante desse cenario, o mercado de capitais tem se consolidado como importante alternativa
ao financiamento imobiliario tradicional, seja por meio de ativos securitizados, como os
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), seja por meio de veiculos de investimento,
como os Fundos de Investimento Imobilidrio (FII) e os Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios (FIDC). Como reflexo desse movimento, a participacdo do mercado de capitais no
crédito imobiliario total evoluiu de 7% em 2014 para 15% em 2024.

BRZ ==~ | *

MTOs  rayo capital

O PAPEL DO MERCADO DE CAPITAIS

.. em um contexto de suboferta de crédito e uma tendéncia de desconcentragio bancaria, o mercado de capitais tem ganhado relevincia no
Crédito Imobilidrio, historicamente dominado por bancos, em especial pablicos.

e ™
Financiamento ao Construtor

Crédito Imobiliario - Mercado Bancario vs Mercado de
Capitais (RS bi)

1600
O Mercado Bancirio Mercado de Capitais CRI=150 doTotal ———— CAGR
Utiliza o Sistema Brasileiro Financiamento direto  via 1400 } 17.2%
de Poupan¢a e Empréstimo i securitizadas (CRIs)
(SBPE), FGTS e também e indireto via fundos de Lzo0
titulos  incentivados, como investimento  (Flls, FIDCs
LCIs e LIGs, que tiveram um Imobilidrios, entre outros), 1000
forte crescimento em que também adquirem essas CRI = 7% do Total
emissdes desde 2021. emissdes. 800
CAGR
800 7,45

¥ Alguns fatores tém reduzide as fontes de recursos para os
bancos cederem crédito imobilidrio, come (i) perda do 400
protagonismo da poupanga, retraindo-se de ~32% do estoque
de crédito dessa classe de investidores em 2014 para ~14% em 200
2024 (Banco Central); e (ii} utilizagdo dos fundos do FGTS para
outros fins, como a criacio de linhas de antecipacio de saque-
aniversédrio e modalidades de divida colateralizadas pelo saldo.

J

dez-24

o

abr-14 dez-16

u SBFE (RS bi)

abr-18 dez-20

CRI (R§Bi)

ago-19 ahr-22

LCI e LIG (RS bi)

ago-13

ago-15

oo Cen trol, dados refersntes o jmneai horopde BRE Investimentos 13

E justamente para atender a essa demanda prospectiva por novas fontes de financiamento
que se define o escopo de atuagao do FII Master: apoiar a crescente necessidade de capital
dos incorporadores, por meio de investimentos em projetos que conjuguem retorno atrativo
e elevado grau de colateralizagao, observado um Loan-to-Value (LTV) alvo maximo de 70%
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(setenta por cento). A atuacao do FII Master € estruturada de forma personalizada ("tailor-
made"), buscando destravar e gerar valor tanto para o incorporador e seus projetos quanto
para o credor, no caso, o proprio FII Master.

. : 4
OPORTUNIDADE ATUAL | CREDITO INTELIGENTE BRZ|= ¥

Desse modo, sdo necessarias Fontes Alternativas de Financiamento ao Construtor, visando (i) elevar o acesso a capital e (if) reduzir a
necessidade de capital préprio dos projetos. O portfolio pretendido para o Fundo se apresenta com taxas de retorno atrativas e pacote de
garantias.

[ ~
Mercado Imobiliario Residencial Estrutura de Capital do Projeto*

Baixa Penetracio

L Modelo Tradicional
A4, Deficit |._/ Demanda  —
a Habitacional Resiliente do Crédito !
i
* Déficit superior a 5,7 * Vendas mensais acima = Crédito Imobilidrio/PIB ! Vantagens
milhdes de moradias da meédia histérica inferior ac de paises
= Concentragic no desde 2024 cm;}o. Africa do Sul e " Maior ‘Agilida?e_ na
Sudeste  (41%), em ® Maior participagio de Bolivia 40-6006 50-70% Concessdo de Crédito
especial SP (21,7%) programas de incentivo * Necessidade de crédito ' Maior Customizagio dos
‘ P - i
o cawa & Gms P e movie  didonto contvor |
Financeiro (629) - elevados } ¥ Menor Necessidade de

Capital Préprio

BRZ — 14

rayo capital

Crédito Tradicional  m Crédito ino W Capitsl Préprio

6. Metodologia e Premissas do Estudo

A metodologia adotada consiste na projecao dos fluxos de caixa do FII Master ao longo de seu
prazo de duracdo, considerando as receitas esperadas dos ativos-alvo e das aplicagdes
financeiras, deduzidas as despesas, taxas e tributos aplicaveis, com apuracdo das métricas de
retorno ao cotista (distribui¢cdes, amortizagées, TIR e multiplo do capital investido). As
principais premissas sao descritas a seguir.

Data-base do Estudo 28/julho/2026
Horizonte de projecao 5 anos
. Curva DI Pré da B3, data-base 28/julho/2026 (perfazendo

Curva de juros (CD1/DI) um CDI médio no periodo de 14,39% a.a.)
Curva de Inflagdo Implicita com data base de

Projecdo de IPCA 28/julho/2026 (perfazendo uma inflacdo média no
periodo de 5,97% a.a.)

Retorno-alvo dos ativos TIR Média de IPCA + 16,4% a.a.

Duration-alvo dos ativos 3,03 anos

12 meses de caréncia com 48 parcelas de amortizagoes

Amortizacdo-alvo dos ativos .
mensais

Periodo de investimento de dois anos, realizando as

Ciclo de investimento / desinvestimento L L . i
originacdes conforme grafico abaixo/Periodo de 3 anos de

13
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desinvestimento, com o pagamento das cotas do Fundo via
regime Cash Sweep na propor¢do minima das cotas

Patrimoénio liquido-alvo R$250.000.000,00

[PCA + 9,25% a.a. com uma remuneracdo adicional de
10% do retorno da cota subordinada junior do FII Master
que exceder [PCA + 15% a.a., com o limite de retorno para
a cota sénior de [PCA + 11% a.a.

Inicialmente 16,5% do PL do FII Master, sendo 20% o
minimo para inicio de amortiza¢do das cotas
subordinadas

Retorno-alvo da Cota

Razao de subordinacio minima sénior do
FII Master

Retorno-alvo da cota mezanino do FII

DI + 4,0% a.a.
Master ANl e

Inicialmente 6% do PL do FII Master, sendo 10% o

Razao de subordinacio minima mezanino .. . .
minimo para inicio de amortizagdo das cotas

FIIM
do aster subordinadas do FII Master
LTV médio da carteira do FII Master 66,4%
Caixa minimo em ativos de liquidez R$ 1 milhdo
Taxa Global do FII Master (ja incluindo a
~ . - 1,74% a.a.
remunerac¢ao da Consultoria Especializada)
Taxa de performance devido a gestora Nao ha

4% (o valor correspondente a 4% da PMTs esperadas -
Loss-Given-Default considerando principal e juros, ndo sdo recebidas mesmo
depois de um cendrio de execu¢do das garantias)

Aloc¢do do Capital Captado (RS mm)

30

= B B
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>
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B Sénior Meza M Sub M Originagdo

7. Resultados Projetados

Com base nas premissas descritas na se¢do 6, apresentam-se a seguir os resultados
projetados do FII Master.
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7.1 Métricas-resumo da Estrutura do FII Master

Patrimoénio Liquido do FII Master:

O Fundo atinge seu patrimdnio liquido maximo de R$ 361,6 milhdes em ago/28, logo antes
de comecar o periodo de desinvestimento.
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Fluxo de Caixa por Cota:

Apés a captacdo, os valores nos anos 1 a 5 representam saidas de caixa do FII Master e a
respectiva amortizagao para os cotistas do FII Master.
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Para a proje¢do de retorno para a cota sénior do FII Master foi considerado a remuneragao
adicional, que sera paga no final do periodo do FII Master, de 10% do que o retorno da cota
subordinada junior do FII Master exceder IPCA + 15%, com o limite de IPCA + 11%a.a., no
cenario base das projecées para o FII Master que ddo suporte para as demais informagdes do
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Estudo de Viabilidade — FII BRZ Rayo
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Captagao Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

M Sénior Mezanino M Subordinada

Capital Investido (R$ milhdes) R$ 250
Capital Retornado (R$ milhdes) R$ 409
MOIC 1,64x
TIR Nominal (a.a.) 16,20%
Duration Estimada 3,17 anos

Estudo de Viabilidade.
Fluxo de Caixa por Cota - Sénior (valor da cota: R$ 100):

16

Distribuicao por Cota (sénior)
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Estudo de Viabilidade — FII BRZ Rayo

Visando entender os possiveis impactos no Estudo, foi realizado uma analise de sensibilidade
com a taxa média dos ativos do FII Master e o niimero de perda da carteira. Como em todos
os cendrios testados a cota subordinada junior ndo apresenta perda de 100% do capital, a
remuneracao-alvo das cotas seniores e mezanino do FII Master ndo sofreriam impacto.

Sensibilidade de Retorno para a cota subordinada junior do FII Master:

Perda na carteira de Ativos’
2,0% 3,0% 4,0% 5,0%

17,9%

17,4%

16,9%

16,4%

Taxa Média do Ativo
do Fundo (IPCA +)

15,9%

15,4%

Mesmo em um cendrio cuja execu¢do da garantia resulte em perda para o FII Master, a cota
subordinada junior ainda apresentaria rentabilidade positiva e acima do CDI nos cendrios
projetados, indicando potencial resiliéncia da subordina¢do das demais cotas do FII Master.

Assim, mesmo em um cendrio de estresse o cotista subordinado junior do FII Master
aparenta preservar seu capital, o que manteria o nivel de subordinacao adequado para a
operacdo do FII Master sem que a rentabilidade do cotista mezanino fosse afetada nas
projecdes realizadas pela Gestora.

8. Consideracoes Finais

Com base nas premissas e na metodologia descritas, a Gestora entende que a estratégia de
investimento do Fundo é aderente aos objetivos da Oferta e que a estrutura apresenta
viabilidade econ6mico-financeira nos cendrios projetados, observados os fatores de risco
aplicaveis.

Qualquer rentabilidade esperada prevista neste Estudo nao representa e nem deve ser
considerada, a qualquer momento e sob qualquer hipotese, como promessa, garantia
ou sugestao de rentabilidade futura minimo ou garantida aos investidores.

17
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Sao Paulo, 26 de agosto de 2026.

BRZ INVESTIMENTOS LTDA.
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Imprimir

Informe Anual

D103 FUNDO DE INVESTIMENTO

Nome do Fundo/Classe: IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE CNPJ do Fundo/Classe: 68.280.992/0001-91
LIMITADA

Data de Funcionamento: 24/08/2026 Piblico Alvo: Investidores em Geral

Cédigo ISIN: Quantidade de cotas emitidas: 2.500.000,00

Fundo/Classe Exclusivo? Nao Cotl‘sFas possuem vin culo - Nao

familiar ou societario familiar?

Classificag¢do: Multiestratégia

Classificaci Subclassifica¢do: Nao possui

assilicagao subclassificagdo Prazo de Duragio: Determinado

autorregulacio: .
Gestio: Ativa
Segmento de Atuagdo: Multicategoria

Bata d9 l.’razo de 24/08/2031 En?er.ramento do exercicio 30/06

uracio: social:

Mercado de negociacio MBO Entidade adml{ustradora de CETIP

das cotas: mercado organizado:

Nome do Administrador: BANCO DAYCOVAL S.A. CNPJ do Administrador: 62.232.889/0001-90

Endereco: Av. Paulista, 1793, 2° andar- Bela Vista- Telefones: 0300 111 0500

¢o: Sao Paulo- SP-01311-200 : (11) 3563-4389
Site: www.daycoval.com.br E-mail: informes.regulatorios@bancodaycoval.com.br
Competéncia: 08/2026
1. |Prestadores de servicos CNPJ Endereco Telefone

02.888.152/0001- |Rua Gomes de Carvalho, 1507, conjunto 61, 6° andar,

Gestor: BRZ INVESTIMENTOS LTDA (11) 3538-8060

06 Bloco B. Vila Olimpia, Sdo Paulo - SP. 04547-0005
. 62.232.889/0001- . . ~
1.2 [Custodiante: BANCO DAYCOVAL S.A. 90 Av. Paulista, 1793, Bela Vista, Sdo Paulo - SP. 01311-200 (0300 111 0500

Auditor Independente: 61.562.112/0001- |Av. Brigadeiro Faria Lima, 3732, 16° andar. Itaim Bibi,

1.3 |PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES ~ (11)3674-2030
INDEPENDENTES LTDA. 20 Sao Paulo - SP. 04538-132
1.4 |Formador de Mercado: /-
s . 62.232.889/0001- . . .
1.5 |Distribuidor de cotas: BANCO DAYCOVAL S.A. 90 Av. Paulista, 1793, Bela Vista, Sdo Paulo - SP. 01311-200 (0300 111 0500
1.6 Consultor Especializado: RAYO CAPITAL 54.910.677/0001- |Rua Ferreira de Araujo, 221, conjunto 105. Pinheiros, Sdo (11) 99777-7999
"~ |CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA 96 Paulo - SP. 05428-000
1.7 |Empresa Especializada para administrar as locagdes: |../-

1.8

Qutros prestadores de servigos':

Nio possui informagao apresentada.

Investimentos FII

2.1

Descricio dos negocios realizados no periodo

Nio possui informagao apresentada.

Programa de investimentos para os exercicios seguintes, incluindo, se necessario, as informagdes descritas no item 1.1 com
relagdo aos investimentos ainda nio realizados:

O programa de investimento do Fundo para os exercicios seguintes seguira a politica de investimentos, em conformidade com o regulamento do Fundo.

Analise do administrador sobre:

4.1

Resultado do fundo no exercicio findo

Informacdo ndo apresentada.

4.2

Conjuntura econdmica do segmento do mercado imobilidrio de atuacio relativo ao periodo findo

Informagdo ndo apresentada.

4.3

Perspectiva para o periodo seguinte com base na composi¢io da carteira

Informagdo ndo apresentada.

Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos do FII:

Ver anexo no final do documento. Anexos

Valor Contabil dos ativos imobiliarios do FII Valor Justo, nos termos da ICVM 516 Percentual de

(SIM ou NAO) Valorizagao/Desvalorizagao
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Relag¢ao de ativos imobilidrios Valor (RS) apurado no periodo

Nio possui informagao apresentada.

6.1

Critérios utilizados na referida avaliacio

Os Ativos de Liquidez serdo precificados de acordo com procedimentos para registro e avaliagdo de titulos e valores mobiliarios, conforme estabelecido na
regulamentagdo em vigor (tais como o critério de marcagao a mercado) e de acordo com o manual de precificagdo adotado pelo Custodiante. O manual esta
disponivel para consulta no website: https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais/politicas-manuais-documentos. Para as cotas de Fundos,
consideramos o valor de Mercado das cotas de FII.

Relacdo de processos judiciais, nio sigilosos e relevantes

Nio possui informagao apresentada.

Relacio de processos judiciais, repetitivos ou conexos, baseados em causas juridicas semelhantes, nio sigilosos e relevantes

Nio possui informagéo apresentada.

Analise dos impactos em caso de perda e valores envolvidos relacionados aos processos judiciais sigilosos relevantes:

Nio possui informagdo apresentada.

10

Assembleia Geral

10.

—_

Enderecos (fisico ou eletrdnico) nos quais os documentos relativos a assembleia geral estario a disposi¢io dos cotistas para analise:

Av. Paulista, 1793, 2° andar.
www.daycoval.com.br

10.2

Indicacio dos meios de comunicagio disponibilizados aos cotistas para (i) a inclusdo de matérias na ordem do dia de assembleias gerais e o envio de
documentos pertinentes as deliberacdes propostas; (ii) solicitacio de lista de enderecos fisicos e eletronicos dos demais cotistas para envio de pedido
publico de procuracio.

Todas as informagdes referentes a este fundo e/ou classe estdo disponiveis no Regulamento, documento de consulta publica, que pode ser acessado pelos links:
https://web.cvm.gov.br/app/fundosweb/#/consultaPublica ou https:/fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM O Administrador
publicara as informagdes especificadas abaixo, na periodicidade respectivamente indicada, em sua pagina na rede mundial de computadores
(https://www.daycoval.com.br/institucional/mercado-de-capitais) e as mantera disponiveis aos Cotistas em sua sede, no enderego indicado neste Regulamento.
As informagdes abaixo especificadas serdo remetidas pelo Administrador a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos, e as entidades administradoras
do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociacao.

10.3

Descri¢io das regras e procedimentos aplicaveis a participacio dos cotistas em assembleias gerais, incluindo (i) formalidades exigidas para a
comprovacio da qualidade de cotista e representacdo de cotistas em assembleia; (ii) procedimentos para a realizac¢do de consultas formais, se admitidas
em regulamento; (iii) regras e procedimentos para a participaciio a distancia e envio de comunicacio escrita ou eletrénica de voto.

A convocagdo da Assembleia devera ser feita pela Administradora, nos termos da regulamentacdo aplicavel e deste Regulamento. Em caso de reestruturagio do
Fundo (seja via cisdo, fusdo, incorporagdo ou outro mecanismo permitido pela regulamentagdo) ndo havera direito de reembolso no caso de cotistas dissidentes,
desde que observada a regulamentacdo aplicavel. Na convocagdo, deverdo constar o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia, observado o
disposto no item 11.21 abaixo. A convocagéo da Assembleia devera enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se
admitindo que, sob a rubrica de assuntos gerais, haja matérias que dependam da aprovagdo da Assembleia. A primeira convocagdo da Assembleia deve ser feita
com pelo menos 30 (trinta) dias de antecedéncia no caso de Assembleias ordinarias e com pelo menos 15 (quinze) dias de antecedéncia no caso de Assembleias
extraordinarias, contado o prazo da data de envio da convocag@o para os Cotistas. Para fins de computo dos votos do Fundo Investidor na respectiva Assembleia
Geral de cotistas ou consulta formal, serdo considerados os votos proferidos por cada cotista ou investidor do Fundo Investidor na consulta formal ou na
assembleia geral de cotistas do Fundo Investidor aplicavel, como se tal voto fosse proferido diretamente pelo referido cotista ou investidor na Assembleia Geral
ou consulta formal, considerando a participagdo indiretamente detida por tal cotista ou investidor na Classe. 11.21 A Assembleia Geral de Cotistas ¢ responsavel
por deliberar sobre as matérias comuns a todas as classes de Cotas, conforme aplicavel, na forma prevista na Resolu¢do CVM 175, observado que as matérias
especificas de cada classe ou subclasse de Cotas serdo deliberadas em sede de Assembleia especial de Cotistas de cada classe ou subclasse, sem prejuizo de
outros requisitos e informagdes previstos na regulamentacgdo vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposi¢oes procedimentais da Assembleia Geral de
Cotistas, inclusive, no caso de delibera¢des que possam alterar os direitos, caracteristicas, vantagens, preferéncias, Cascata de Pagamentos ou o [ndice de
Subordinagdo aplicavel as respectivas classes ou subclasses de Cota.

10.3

Praticas para a realizaciio de assembleia por meio eletronico.

As deliberacdes da Assembleia poderdo ser tomadas, por meio de processo de consulta formal, por meio eletronico, de acordo com o que for informado aos
Cotistas na convocagdo. A consulta formal sera formalizada pelo envio de comunicagdo pela Administradora a todos os Cotistas, nos termos da clausula 13 do
Anexo, que devera conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto. A Administradora e a Gestora estardo autorizadas a adotar
todas as medidas necessarias a implementagao das delibera¢des constantes da ordem do dia tdo logo verificado o atingimento dos quoéruns de aprovagao
aplicaveis, conforme estabelecido no Regulamento, independentemente do encerramento do prazo da presente consulta formal. A implementagado das matérias
aprovadas sera oportunamente comunicada aos Cotistas nos termos e prazos previstos no Regulamento e na regulamentagao aplicavel.

11.

Remuneracio do Administrador

11.1

Politica de remuneracio definida em regulamento:

Pela prestagéo dos servigos de administragéo fiduciaria e de custodia, o Fundo pagara taxa de administragio fixa, correspondente a R$ 4.000,00 (quatro mil
reais) por més, devidos & Administradora a titulo de remuneragdo pelos servigos de administragao fiduciaria (“Taxa de Administragdo”). Considerando que o
Fundo investira preponderantemente em cotas do FII Master, a Taxa de Administra¢do e a Taxa de Custddia ora prevista ndo contemplam as taxas de
administracdo, gestdo e/ou custddia eventualmente devidas no ambito do FII Master, sendo que o FII Master pagara, a titulo de remuneragio aos prestadores de
servigos do FII Master, o valor global de 1,74% (um inteiro e setenta e quatro centésimos por cento) incidente sobre o patrimonio liquido do FII Master (“Taxa
Global do FII Master”), correspondente aos valores devidos pelo FII Master para pagamento da remuneragdo devida a Administradora (“Taxa de Administragdo
do FII Master”), a Gestora (“Taxa de Gestdo do FII Master”) e aos distribuidores pela prestagio de servicos de distribui¢do continuos ao FII Master (“Taxa
Maéxima de Distribuigdo do FII Master”) Independentemente do percentual indicado no item acima, a Administradora fara jus, no ambito do FII Master, a uma
remuneragdo minima mensal de R$ 14.000,00 (quatorze mil reais), atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do FII Master, pela variagdo
positiva do IPCA.

Valor pago no ano de referéncia (R$): % sobre o patrimodnio contabil: % sobre o patriménio a valor de mercado:

0,00 0,00% 0,00%

12

Governanga

12.

[

Representante(s) de cotistas

[Nao possui informagao apresentada.

12.2

Diretor Responsavel pelo FII

Nome: Erick Warner de Carvalho Idade: 45

Profissao: Diretor de Administragao Fiduciaria CPF: 27764653861

E-mail: erick.carvalho@bancodaycoval.com.br Formaciio académica: Administragdo de Empresas

Quantidade de cotas detidas
do FII:

Quantidade de cotas do FII

0,00 compradas no periodo:

0,00
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Quantidade de cotas do FII

. Lo 0,00 Data de inicio na fungio: 01/08/2019
vendidas no periodo:

Principais experiéncias profissionais durante os iiltimos 5 anos

[Nao possui informagao
apresentada.

Descricao de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os tltimos 5 anos

Evento Descriciao

Qualquer condenagio criminal

Qualquer condenaciio em processo administrativo da CVM e as penas
aplicadas

13.

Distribuicio de cotistas, segundo o percentual de cotas adquirido.

% de cotas detido em

Faixas de Pulverizacio N° de cotistas N° de cotas detidas < <.
relaciio ao total emitido

% detido por PF % detido por PJ

Até 5% das cotas 0,00 2.500.000,00 0,00% 0,00% 0,00%

Acima de 5% até 10%

Acima de 10% até 15%

Acima de 15% até 20%

Acima de 20% até 30%

Acima de 30% até 40%

Acima de 40% até 50%

Acima de 50%

14

Transacées a que se refere o art. 34 e inciso IX do art.35, da Instru¢cio CVM n° 472, de 2008

Nao

possui informacdo apresentada.

15

Politica de divulgacio de informacdes

Descrever a politica de divulgacio de ato ou fato relevante adotada pelo administrador, ou disponibilizar o link correspondente da pagina do
administrador na rede mundial de computadores, indicando os procedimentos relativos & manutencéo de sigilo acerca de informacdes relevantes nao
divulgadas, locais onde estario disponiveis tais informacdes, entre outros aspectos.

A divulgacdo de ato ou fato relevante pela Administradora € realizada nos termos da regulamentagao aplicavel e seu contetido ¢ disponibilizado no sistema
Fundos.Net (https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM), vinculado 8 CVM e a B3, bem como no site da Administradora
https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais/informacoes-cotista

15.2

Descrever a politica de negociacido de cotas do fundo, se houver, ou disponibilizar o link correspondente da pagina do administrador na rede mundial
de computadores.

A politica de negociacdo de cotas do fundo, se houver, pode ser consultada através dos links: https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-
capitais/informacoes-cotista e/ou https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM

153

Descrever a politica de exercicio do direito de voto em participagdes societirias do fundo, ou disponibilizar o link correspondente da pagina do
administrador na rede mundial de computadores.

A Gestora adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias gerais de Ativos, a qual disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais sao
as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto. A politica de exercicio de voto utilizada pela Gestora pode ser encontrada em sua pagina
na rede mundial de computadores: www.brzinvestimentos.com.br. A GESTORA DESTE FUNDO ADOTA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE
'VOTO EM ASSEMBLEIAS QUE DISCIPLINA OS PRINCIPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS MATERIAS RELEVANTES
OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO. TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DA GESTORA EM ASSEMBLEIAS DE
DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS TITULARES O DIREITO DE VOTO.

15.4

Relacionar os funcionarios responsaveis pela implantacio, manutencio, avaliaciio e fiscalizaciio da politica de divulgacio de informacoes, se for o caso.

O Administrador possui equipes direcionadas para asseguragdo do cumprimento da politica de divulgacdo de informagdes do Fundo com segregacdo de fungdes
para elaboracdo, validagdo e envio de informagdes.

16.

Regras e prazos para chamada de capital do fundo:

Naio se aplica.

Nota

A relagdo de prestadores de servigos de que trata o item 1.8 deve ser indicada quando o referido prestador de servigos representar mais de 5% das despesas do
FII
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MATERIAL PUBLICITARIO

INVESTIMENTOS rayo capital

Oferta Publica de Distribuicao da 1% Emissao da Classe
Unica de Cotas de Responsabilidade Limitada do

BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

Tipo ANBIMA: Multiestratégia Gestao Ativa
Segmento ANBIMA: Multicategoria

Autorregulacdo

ANBIMA

Fundo de Investimento Imobiliario "\ anBiMA
No montante total de, inicialmente,

RS 250.000.000,00

(duzentos e cinquenta milhoes de reais) A\ ANBIMA

Ofertas Publicas

/I 1 { 8 A
Py vy al “/ { - =

ANBIMA i

Coordenador Lider e investment Gestor BRZ /7 aptal | Administrador Daycoval

banking
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MATERIAL PUBLICITARIO

Disclaimers

Este mate,rial(})ublicitério “Material Publicitdrio”) é uma apresentacdo de informacdes gerais sobre a oferta publica de distribuicdo, em re%ime de melhores esfor¢os, da 12 (primeira) emissdo de cotas da classe tnica de cotas do BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA (“Fundo”), inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (“CNPJ”) sob o n? 68.280.992/0001-91 (“Classe”), administrada pelo BANCO DAYCOVAL S.A., inscrito no CNP] sob o n? 62.232.889/0001-90 (“Administradora”),
gerida pela BRZ Investimentos Ltda., inscrita no CNPJ sob o n.2 02.888.152/0001-06, (“Gestora”), com a consultoria especializada da RAYO CAPITAL CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.,, inscrita no CNP] sob o n2 54.910.677/0001-96 (“Consultoria Especializada” e, em
conjunto com a Gestora e o Fundo, os “Ofertantes”), composta por cotas de emissao da Classe (“Cotas”), submetida ao rito de registro automatico, nos termos da Resolugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n2 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada
“Resolucdo CVM 160" e “Oferta”, respectivamente), e foi Ereg)arado com finalidade exclusivamente informativa para fins de suporte para as apresentacdes realizadas no ambito da Oferta, e ndo implica, por parte da XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E

ALORES MOBILIARIOS S.A,, inscrita no CNPJ sob o n2 02.332.886/0001-04 (“Coordenador Lider”), em qualquer declaragdo ou garantia com relagao as expectativas de rendimentos futuros e}z)u do valor investido nas Cotas e/ou das informagdes contidas neste Material
Publicitario ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, da Oferta, da Classe ou das Cotas.

Este Material Publicitario ndo deve ser considerado como assessoria de investimento, legal, tributaria ou de outro tipo aos seus receptores, nio é e ndo deve ser interpretado como base para uma decisdo embasada de investimento e ndo leva em consideragdo os objetivos de
investimento especificos, situacdo financeira e necessidades particulares de qualquer pessoa especifica que possa ter recebido este Material Publicitario. Este Material Publicitario nao tem por finalidade e ndo pode ser utilizado por ninguém com o propésito de violar
regulamentos, normas contabeis e/ou quaisquer leis aplicaveis. Este é um Material Publicitario e andlise nele contida é baseada, em parte, em determinadas presun¢des e informagdes obtidas da Classe, da Gestora e da Consultora Especializada. Certas informacdes constantes
deste Material Publicitario, no que diz respeito a tendéncias economicas e performance do setor, sdo baseadas em ou derivam de informa¢des disponibilizadas por consultores independentes, pela Gestora, pela Consultora Especializada e outras fontes do setor. Nem a Classe, a
Gestora e a Consultoria Especizﬂizada, nem o Coordenador Lider atualizardo quaisquer das informagdes contidas neste Material Publicitario, sendo certo que as informagdes aqui contidas estdo sujeitas a alteragdes, sem aviso prévio aos destinatarios deste Material Publicitario,
os quais serdo avisados posteriormente sobre eventuais alteragdes.

A Gestora e a Consultora Especializada, bem como seus respectivos representantes, ndo se responsabilizam por quaisquer perdas, danos ou prejuizos que possam advir como resultado de decisio de investimento tomada pelos potenciais investidores (“Investidores”) com base
nas informagdes contidas neste Material Publicitario, bem como ndo assumem qualquer responsabilidade por sua eventual decisdo de investimento, tampouco pelas opinides e servigos prestados por terceiros contratagos por V.Sa. Os Investidores deverdo tomar a decisdo a
respeito da subscricdo e integralizagdo das Cotas considerando sua situagéo financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofistica¢do e perfil de risco. Para tanto, deverao, por conta prépria, ter acesso a todas as informagdes que julguem necessérias a tomada da decisdo
de Investimento nas Cotas. Recomenda-se que os potenciais Investidores contratem seus proprios assessores em matérias legais, regulatorias, tributdrias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensao que julgarem necessaria para formarem seu julgamento sobre o
investimento nas Cotas. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa dos documentos da Oferta e do Regulamento do Fundo pelo potencial Investidor.

Qualquer decisdo de investimentogelos Investidores deve ser feita exclusivamente com base nas informagdes dos documentos da Oferta (em conjunto, os “Documentos da Oferta”), e ndo com base no contetido deste Material Publicitario. Este Material Publicitario ndo substitui
a leitura integral dos Documentos da Oferta. Este material ndo é e ndo deve ser interpretado como um Documento da Oferta.

0 investimento em Cotas ndo é adequado aos Investidores que: (i) necessitem de liquidez consideravel com relagdo aos titulos ad?uiric_los, tendo em vista que o mercado de balcido tem liquidez significativamente menor que o ambiente de bolsa; (ig ndo tenham profundo
conhecimento dos riscos envolvidos na Oferta e/ou nas Cotas ou que ndo tenham acesso a consultoria especializada, em especial regulatorias, tributarias, negociais, de investimentos e financeiras; e/ou (iii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito de empresas do setor de
atuagdo da Classe.

0O investimento nas Cotas envolve uma série de riscos que devem ser observados pelo potencial Investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado, regulamentacéo especifica, entre outros, que se relacionam tanto a Classe, bem como as proprias Cotas objeto
da Oferta. Para comElega compreensdo dos riscos envolvidos no investimento nas Cotas, osdpo_tepaals_ Investidores devem ler o Re_gulamento, especialmente a segdo de “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nas Cotas. Os Documentos da Oferta poderdo ser obtidos junto (a)
a Administradora; (b) a Gestora; (c) ao Coordenador Lider; (c) a B3; e (d) a CVM. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores devera basear-se unica e exclusivamente nas informagdes contidas nos Documentos da Oferta.

Informacgdes detalhadas sobre o Fundo e a Classe podem ser encontradas no re(:igulamento do Fundo, que se encontra disponivel para consulta no site da CVM: httBs:/6wwwv%ov.b]\5{cvm6pt-br (neste website, naspééina principal, clicar em “Regulados”, clicar em “Regulados CVM
1(:sobre e dados enviados a CVM)”, “Fundos de Investimento”, clicar em “Fundos de Investimento Registrados” buscar por e acessar “BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA”. Selecione “aqui” para acesso ao sistema
undos.NET, e, entdo, procure o “Regulamento”, e selecione a ultima versdo disponivel).

A decisdo de investimento nas Cotas € 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 necessério, os riscos de liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa dos Documentos da Oferta e do Regulamento do Fundo pelo potencial Investidor ao formar seu
julgamento para o investimento nas Cotas.

Os termos em letras maiusculas que nio se encontrem especificamente definidos neste material serdo aqueles adotados nos Documentos da Oferta.

As informagdes contidas nesta apresentacdo ndo podem ser consideradas como unica fonte de inform]:;lj;ées no processo decisério do investidor, que, antes de tomar qualquer decisdo, devera realizar uma avalia%ao minuciosa do Broduto e respectivos riscos, face aos seus
i)l\tl)'eEt:iS\%stessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability"). FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC. LEIA'O REGULAMENTO ANTES DE

ESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO DEVE, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADO UMA RECOMENDACAO DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DAS COTAS. OS POTENCIAIS INVESTIDORES SAO ADVERTIDOS A EXAMINAR COM TODA A CAUTELA E
DILIGENCIA AS INFORMACOES CONTIDAS NESTE MATERIAL PUBLICITARIO, ASSIM COMO NAO TOMAR DECISOES DE INVESTIMENTO UNICAMENTE BASEADOS NO AQUI DISPOSTO OU EM PREVISOES FUTURAS OU EXPECTATIVAS, DEVENDO REALIZAR ANALISE
DE CREDITO INDEPENDENTE CASO DESEJEM INVESTIR NAS COTAS.

A LEITURA DESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA E INTEGRAL DOS DOCUMENTOS DA OFERTA. 0S INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, 0 REGULAMENTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA
OFERTA ATENTAMENTE ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE NECESSITEM DE LIQUIDEZ EM SEUS INVESTIMENTO.
A RENTABILIDADE ALVO NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE.
0 REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, EM GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO OU DAS COTAS DISTRIBUIDAS.

ﬁ%slgfggg/[é\ 9]\[}!{5{&6%UI INSERIDAS NAO PODEM SER MENCIONADAS, CITADAS OU DE QUALQUER OUTRA FORMA DIVULGADAS POR VOCE. A DIVULGAGAO DOS TERMOS E CONDICOES DA OFERTA ESTA SUJEITA AOS LIMITES E RESTRICOES ESTABELECIDOS NA

2
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MATERIAL PUBLICITARIO

BRZ =~ $ |
AGEND A rayo capita

1. Visao Geral

2. BRZ Investimentos e Rayo Capital

3. Contexto Setorial

4. FII BRZ Rayo e Pipeline Indicativo

5. Termos e Condicoes

6. Informacgoes Adicionais e Fatores de Risco
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MATERIAL PUBLICITARIO

FIl BRZ Rayo | RESUMO DA OFERTA

r Retorno Projetado® ----;

) IPCA + 9,25% a.a.
Isento

yy= . C—
% CONDICOES DA OFERTA qbﬁ PRINCIPAIS TERMOS

I I
I I
I I
I I
' :
I
! _ o : 2?1_'“? de Cotas do FIl BRZ Rave Feed Retorno Esperado das Cotas
: Equivalente a IPCA + 10,9% a.a. : - bmissao de Lotas do ayo Feeder IPCA + 9,25% a.a. + Kicker (com o limite de IPCA + 11%
1 considerando o gross up de impostos I aa)?
] I | Volume da Oferta e v 3
| + Potencial Upside i | R$ 250.000.000,00 ‘ Subordinacao Minima das Cotas
! ' 16,5% do PL
I 1 !
: Kicker de percentual do que a : Publico Alvo e E e e
I rentabilidade da cota subordinada junior | Publico Geral : : . :
I ult IPCA + 15% limitado a IPCA + | 5 anos - 2 anos de investimento e 3 de desinvestimento.
y ultrapassar 0, I " Podendo ser prorrogavel por, no maximo, mais 2 anos
I 11%aa. I | Gestao
e I | BRZ Investimentos Ambiente de Negociacao
CETIP
‘ Administracao T o
Banco Daycoval nicio ao noaadasnow
do PL do Fundo 27/ago/26
Camada de protec¢do adicional de Regime Tributirio di q ibuildi
dos cotistas subordinados Isenc¢do de Imposto de Renda na Distribuicdo de Procedimento de Bookbui mg
Dividendos Exclusivamente para Pessoas Fisicas 02/out/26

Nota 1: Referente ds cotas seniores do FIl BRZ Rayo Master. A RENTABILIDADE ALVO NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE; Nota 2: Sujeito a captacdo; Nota 3:
Remuneragdo da Cota Sénior do FII BRZ Rayo Master
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TESE DE INVESTIMENTO

Financiamento de projetos
imobiliarios desenvolvido para
incorporadoras como uma fonte
de funding inteligente para
destravar valor e aproveitar
boas oportunidades no
mercado, com uma taxa média de
IPCA + 16,4% a.a. e prazo de

médio de 3,0 anos

" Oportunidade de Investimento
Retorno projetado entre IPCA + 9,25% e IPCA + 11% a.a.? com investimentos em oportunidades no mercado imobiliario e Pipeline indicativo
apresentando taxa média de IPCA + 16,4% a.a., robusta colateralizacao, aliado a um time de originacao, estruturacao e gestao de exceléncia

MATERIAL PUBLICITARIO

Gestora com + de 20
anos de mercado e
longo track record em
crédito, sem casos de
default dos devedores
dos produtos
estruturados®. E
Consultoria
Especializada tendo +
de 183 projetos
prospectados

FIl BRZ Rayo | PILARES DA TESE DE INVESTIMENTO

PRESTADORES DE
1 2 2 K
SERVICO ETORNO ATRATIVO

Retorno projetado
para a cota sénior do
FII BRZ Rayo Master de
IPCA + 9,25% a.a.
isento de imposto de
renda para pessoas
fisicas, o que é
equivalentea IPCA +
10,9% a.a.

Upside Adicional com
os Projetos:
participacao de
retorno excedente da
cota subordinada
acima de IPCA + 15%
a.a., com potencial de
retorno adicional de
até IPCA + 11% a.a.

Cota sénior com triplo
reforgo: (i) no nivel do
projeto (pela exposicao
do incorporador), (ii)
pelas garantias das
operacoes (LTV max.
De 70%) e (iii)
subordinag¢do de 16%
do PL do FII BRZ Rayo
Master

Déficit Habitacional em
5,7 milhdes de casas®
e com a diminuicao
do SBPE* no

financiamento
imobiliario, o
mercado de capitais
tem se apresentado
como uma solucdo
para os incorporadores

Nota 1: 0 DESEMPENHO PASSADO NAO E GARANTIA DE DESEMPENHO FUTURO. Nota 2: A RENTABILIDADE ALVO NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE/ Considera o Kicker
Projetado; Nota 3: Fundagdo Jodo Pinheiro, dado de 2024; Nota 4: Sistema Brasileiro de Poupangca e Empréstimo/ Nota 5: A ser pago ao término do Fundo
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MATERIAL PUBLICITARIO

FIl BRZ Rayo | COMPARATIVO ESTIMADO DO INVESTIMENTO Ex%gmﬁs rayo :apital
Rentabilidade Projetada acum. em 5 anos’ Métrica FII BRZ Rayo> IPCA + 8,5% LCI 3
1 1 2 0 /0 Rentabilidade a.a. 16,2% 12,5% 13,9%
/ Eq. IPCA + 9,6% 6,1% 7,5%
+32% 920/, Fa.CDI+ 1,6% 1,7% -0,5%
Duration 3,2 3,9 3,8
Regime Tributario Isento Tabela Regressiva Isento

Retorno Anual Projetado Projetado®

/‘--\\
(16,2%)
LN U4

S

13,9%
12,5%
ago-26 ago-27 ago-28 ago-29 ago-30 ago-31
- FII BRZ Rayo [PCA + 8,5% =—LCI (95% do CDI)
2
Nota 1: A RENTABILIDADE ALVO NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE FII BRZ Rayo IPCA +8,5% a.a.” LCI (95% do CDI)?
RENTABILIDADE; Nota 2: Estimativas projetadas para a cota Sénior do FII BRZ Rayo Master; Nota 3: LCI com pagamentos de juros semestrais 6
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BRZ =~ $ |
AGEND A rayo capita

1. Visao Geral

2. BRZ Investimentos e Rayo Capital

3. Contexto Setorial

4. FII BRZ Rayo e Pipeline Indicativo

5. Termos e Condicoes
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MATERIAL PUBLICITARIO

N 1
VISAO GERAL E DESTAQUES B RZZ rayo capital

' 21 anos de atuacao

A BRZ, fundada em 2005, é uma das principais e mais tradicionais gestoras - -
48 Fundos captados em Crédito Privado

independentes brasileiras
24 Investimentos em Participagoes

+ R$ 4,5 bi de AuM 1

~ R$ 3,1 bi em AuM em Crédito Privado?
~ R$ 1,4 bi em AuM em Participacoes®
+ 30 Fundos sob gestdo

A empresa surgiu como resultado de um spin-off da GP Investimentos. Desde entao, a
BRZ atua de forma totalmente independente

Desde o inicio de suas operagdes, a BRZ tem como foco o desenvolvimento de

BRZ Investimentos

A BRZ possui uma estrutura de suporte proprietaria, contemplando uma area juridica + R$ 11 bl C apta d OS 2
independente, backoffice, compliance, risco e TI

em Crédito Estruturado Privado e nas
diferentes estratégias de Participacoes
em 35 fundos

A BRZ, desde a sua fundacao, é auditada por empresa de auditoria independente
big four

Nota: Participagées se refere ds dreas de Infraestrutura e Private Equity. 1Posi¢do em abril de 2026 2Considera o valor corrigido no tempo e considera fundos generalistas e fundos especificos (club deals). 3Signatdria desde 2011. 4Prémio concedido
em 2023 - “A Melhor Gestora de Crédito Privado” em uma avaliagdo que envolveu 54 gestoras em 6 diferentes categorias. 5Prémio concedido em 2011. 8
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MATERIAL PUBLICITARIO
BRZ|=—. ¥

rayo capital

HISTORICO | BRZ INVESTIMENTOS

Patrimonio Liquido dos Fundos Estruturados

R$ milhoes
25 7 6
237 23 35 41 40
264 60
201 Historico longevo de estruturacdo e gestdo de fundos
454
estruturados
Balticos 202
305
284
149
}L{ 471 32
155 29 @
67 30
66
s5g 9 47 68
= 8 8 8 = o o Z = g B> > = X <€ X 92 ¢ o N N A T = 5 T
2 E S ZEBHES g ERE R EL LR FESEEZ S g S E A
= SN EE 257832 g s f§gS 38 S = T 2gEC Sem ocorréncia de nenhum evento de default em
=) m S = — O &) A= g
FES o d@m g B E 25 5EREE 388480 a cotas Sénior e Mezanino
) ey g =2 =2 =58 &8 2 8 %% = om oA =
2 m m 2 QA o = & = 2 © 5 £ B S a =
= 2 o E 2 =g e S8 58 =
23 a - 8 8 [ SIS
= =z 2 8 8
=R A -
Fr

INota: * Maior volume de patriménio liquido atingido durante o prazo do fundo. Data-base em abril de 2026. Inclui fundos cujos ciclos de investimento e desinvestimento jd foram entregues.
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MATERIAL PUBLICITARIO

GESTAO EXPERIENTE

SOCIOS BRZ INVESTIMENTOS DEDICADOS A ESTRATEGIA

© O O 0 O

CEO CFO Head Crédito Gestor de Crédito Estruturacao
Ricardo Propheta Ronaldo Hirata Jaime Rangel Ronaldo Candiev, CFA Roberto Suarez
* Co-Fundador da * Co-Fundador BRZ * Socio ha 18 anos * Sécio com 4 anos  Sécio com 6 anos
BRZ Investimentos Investimentos de BRZ de BRZ
~_ * +30anosde
« Mentor Endeavor Membro da comissdao .1 cado * +12anosde « Advogado: foco em
de ART?! da Anbima mercado estruturacio

* +20anosde Mestre em Finangas

Ex-Head Research de Passagem pelo

mercado * +20anosde pelo IBMEC .
mercado . _ Fundos Listados XP, Madrona Advogados
» Passagem pela GP * Ex-executivo Previ com passagem pelo e Cescon Barrieu,
Investimentos e Passagem pela GP Bradesco, HSBC e além de Jive e BRZ
Booz Allen Investimentos GLP Capital
DEMAIS SOCIOS BRZ
Nelson Rozental José Neto Pedro Morato
Chairman Private Equity Private Equity
Head Infraestrutura Growth

Nota 1:Administracdo de Recurso de Terceiros

BRZ— *

RAYO CAPITAL

Founding Partner
Renato Meyer Nigri

Diretor de Novos
negocios na
Tecnisa

Aquisicao de 25
terrenos que
geraram R$5bi VGV

Aprox. 750mil m?
langados e entregues

Participante da
operacao Jardim das
Perdizes

rayo capital

Founding Partner
David Glezer

15 anos de mercado
de capitais

VOP de R$ 1,2 bi
Real Estate Investor

10 a 15 operagdes
por dia com VOP
entre R$ 3 e R$ 5 mi

* Passagem pelo

InvestPort e Grupo
Premier Capital

10
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MATERIAL PUBLICITARIO

, 1
LONGEVIDADE COMO ESTRATEGIA BRZ =— rayo capital

Sociedade longeva com visao de longo prazo

Ricardo Eﬁoz GP Investimentos BRZ Investimentos
Propheta en

Ronaldo GP Investimentos BRZ Investimentos
Hirata

@ {:ume . Previ BRZ Investimentos
ange

Ronaldo .
Candiev, CFA HSBC Bradesco XP BRZ Investimentos

U Roberto

Suarez Souza, Cescon, Barrieu & Flesch Madrona Advogados BRZ Investimentos Jive

Renato Meyer

Nigri Rayo Capital

Tecnisa

David InvestPort Grupo Premier
Glezer

Rayo Capital

N

'00 01 ‘02 03 ‘04 ‘05 06 ‘07 08 ‘09 '10 ‘11 12 13 ’'14 '15 ‘16 ’'17 ’'18 ‘19 ‘20 21 ‘22 ‘23 24 ’25 ‘26

11
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MATERIAL PUBLICITARIO

$
FIl BRZ Rayo | RAYO CAPITAL BRZ = .ccpia

Plataforma de crédito estruturado para incorporadoras, com foco na regiao Sudeste. Atuagao na estruturacao de operacoes de crédito,
buscando atender as necessidades especificas de cada transagdo, com garantias, acompanhamento periodico e alinhamento de
interesses.

Modelo de Negdcios

+ 183 projetos prospectados

Principais Atividades Incorporadoras

+ R$608 mi em crédito analisado Originacdo \ Grandes HHHE

4 : :
rayo capital [ R$71 mi Investidos/Aprovados _ -
Estruturacao Médias ﬁ
+ R$1,36bi -em crédito potencial
Monitoramento Pequenas /ﬂ\
+ R$138 mi em comités

12
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MATERIAL PUBLICITARIO

4
FIl BRZ RAYO| SINERGIA COM EXPERTISE E\E;Mﬁs rayo capital
Imobiliario Estruturacao Crédito

* A BRZ é uma gestora com R$ 4,5

* Players com frequente atuacao no )
bi de AUM;

* Socios Rayo: historico de R$700 mi
Eaﬁlﬁ mercado, como BRZ Investimentos, S0

investidos e + R$2 bi de financiamento

obti_do,; _ L Daycoval, Rayo Capital, Mattos Filho e * +R$ 11 bi captados;
* Historico de Aquisicao de 25 terrenos Stocche Forbes * Fundos em desde 2008;
que geraram ~R$ 5 bi de VGV. ' e ~30 Fundos ativos

A parceria se iniciou com um FIDC, que hoje segue crescendo :

Constituicio da 29 Case: PIN Vila 4° Case: Verde Citta / 62 Case: Joya

Rayo Capital 1° Aporte no FIDC Sonia/Neourb Indepy Jardins/ Netcorp
abr/24 jan/25 set/25 dez/25 jun/26
® @ @ @ @ @ @ @ @ *—>
dez/24 jun/25 out/25 abr/2026 jul/2026
FIDC Rayo 12 Case: [taim590/LUX 32 Case: Resid. Viena/HAPP 52 Case: Rosa do Campo/Paulo 72 Case: Buildings/Avenida

Makoto 105

estruturado I
L § B
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MATERIAL PUBLICITARIO

BRZ =~ $ |
AGEND A rayo capita

1. Visao Geral

2. BRZ Investimentos e Rayo Capital

3. Contexto Setorial

4. FII BRZ Rayo e Pipeline Indicativo

5. Termos e Condicoes

6. Informacgoes Adicionais e Fatores de Risco

14
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MATERIAL PUBLICITARIO

, 1
DEFICIT HABITACIONAL HISTORICAMENTE ELEVADO E\E;Mﬁs rayo capital

O Brasil sustenta um déficit de moradias, em especial nas regides com alta densidade populacional, com destaque para o Sudeste.

Situacao Atual Distribuicao Regional (% do Déficit)

0,5% 0,75

Déficit superior a 5,7 milhoes de moradias em 2024,
apresentando ritmo modesto de queda (5,9 milhoes em . 4,9%
2019) ' 45% 385

1,6%

094

0,8%
1,49

Concentragdo no Sudeste (41% do Total), em 2,3% 55%
especial Sao Paulo (21,7%), areas de foco do FII -
BRZ Rayo.

1,3%
Maior causa é Onus Financeiro (62%), ﬂ .. 41% do Déficit Total

seguido por Habitacdo Precaria (20%) e - ‘ na Regido Sudeste, e
Coabitacao (18%) 21,7% no estado de SP

3,8%

Fontes: Fundagdo Jodo Pinheiro, relatério de 2024. Elaboragdo BRZ Investimentos. Nota 1: Déficit habitacional engloba (i) moradias em condigdes precdrias, (ii) coabitagdo ndo desejada e (iii 6nus financeiro excessivo para baixa renda. 15
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PROGRAMAS DE INCENTIVO REDUZEM CUSTO FINANCEIRO

MATERIAL PUBLICITARIO

Taxas de Juros por Segmento Imobiliario (% a.a.)

Apesar de juros basicos nas maximas recentes, programas de incentivo tém
permitido a preservacao de taxas de aquisicao mais baixas.

16,0%

14,0%

12,0%

10,0%

8,0%

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%

FGTS + MCMV  em===SELIC - Meta

jun-16 7

out-16 7

fev-17 1

r I+ 1+ T+ T+ T T T T T T 1T T T T T T T 1T 71T T T T T T
N IN 0O 0O 0 O OV O O OO 0 " A= N N N N N N T T F D L 1n O
T T g
o B > o 2 > a2 > oo s > o 8 >a B > o e B> o >ac e >
23L& 23_& 538538253 8&53&5338238&53e8

Fontes: Banco Central, dados referentes a fevereiro/2026, CAIXA. Elaboragdo BRZ Investimentos

13.000
12.000
11.000
10.000
9.000
8.000
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

BRZ|==

MCMYV - Faixas de Renda (R$/més)

14

rayo capital
O déficit habitacional pode ser relacionado diretamente a capacidade de aquisicao por parte dos compradores. Nesse sentido, nos ultimos anos, os

programas de incentivo a aquisi¢cao, com destaque para o Programa Minha Casa Minha Vida (“MCMV”), tém permitido a manutencao de taxas de
financiamento atrativas.

... em 2025, visando fomentar o crédito imobiliario, o governo criou a “Faixa 4” do

programa Minha Casa Minha Vida, que atende familias com renda mensal entre
R$9.600,00 e R$13.000,00.

10,0% a.a.
7,66% a 8,16% a.a.
4,75 a 7,0% a.a.
4,0a5,25% a.a. -
Faixa 2 Faixa 3 Faixa 4

Faixa 1
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MATERIAL PUBLICITARIO
DEMANDA PERMANECE PUJANTE

BRZ|-—= *

INVESTIMENTOS ~ rayo capital

Como reflexo desse cenario, a demanda por novos empreendimentos tem se mantido acima da média historica, com crescimento do volume
mensal de unidades vendidas, aliado a uma maior participacdao do programa MCMV.

Média de Vendas Mensais (unidades imobiliarias)

20.000

18.000

16.000

14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

0

Mercado acima da média
histérica desde 2024.. €

jan-14
jun-14

jul-16

nov-14
abr-15
set-15
fev-16
dez-16
mai-17
out-17
mar-18
ago-18
abr-20
set-20
fev-21
jul-21
dez-21
mai-22
out-22
mar-23
ago-23
jan-24
jun-24
nov-24
abr-25
set-25
fev-26

Média 3M Média Mensal eeccee Média - DesvPad == e= Média + DesvPad

Fontes: ABRAINC/FIPE, dados referentes a fevereiro/2026. Elaboragdo BRZ Investimentos
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Participacao de MCMV sobre as Vendas Totais
100%

MCMV representa ~85% das
vendas de imdveis recentes

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%
N 1M Wm oW ONINIENIOWO®OGOO O O O A —F N N N M ®MF F 10 10 10
S g > B 2 > = N DL 5 O g g B> 5 ¥ o> = N @D B2 2 O o o=
< ©c Q9 ¢ v 2 0o 8 3 & o © ©c 9 %Y v 2 9 & 3 8 o o
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" MCMV Médio ou Alto Padrio
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MATERIAL PUBLICITARIO

N , ) 1
POTENCIAL DE EXPANSAO DO CREDITO IMOBILIARIO ﬁ\%;w\ﬁs rayo capital

Apesar do crescimento de vendas, o estoque de crédito no setor ainda se mostra insuficiente. As elevadas taxas de juros estruturais no pais se aliam
a uma relativa timidez do mercado de crédito imobiliario em relacdo a economia, com nivel abaixo de pares globais...

Estoque de Crédito Imobiliario/ PIB (%) % — 133%

Na ultima década, o estoque de crédito em relagdo ao PIB se elevou, mas o Brasil
- 7 - - - by 4 0
ainda apresenta oferta de crédito nesse setor inferior a de outros paises o _ 125%
emergentes, como Africa do Sul (19%) e Bolivia (17%)...
£ R 1%
11,5% =
N
11,0% 10,9% © I 439
105% ¢ I
0
10,0%
Y
Ve M 19%
9,5% 4
9,0% < . -
- ...apesar do crescimento recente, ao comparar com
8,5% pares globais, como Africa do Sul (19%) e Bolivia
@ RO * (17%), o Brasil ainda possui espaco de crescimento
8,0% para o Crédito Imobiliario
() I 0%
7,5%
7,0% < I 3%
<t F 1D N N VW O NN 0 WO O OO0 * A N AN MmN N I F NN W -
RO B B R S B B B B N B L I B O I B
e S = — e e 5> 2 S = — e e > = P> = N
S8 EELEE 5955858828395 5:5882¢8 'F7%
Fontes: Banco Central, dados referentes a fevereiro/2026. Helgi Library, dados referentes a 2021. Elaboragdo BRZ Investimentos 18
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MATERIAL PUBLICITARIO

O PAPEL DO MERCADO DE CAPITAIS

.. em um contexto de suboferta de crédito e uma tendéncia de desconcentracdo bancaria, o mercado de capitais tem ganhado relevancia no
Crédito Imobiliario, historicamente dominado por bancos, em especial publicos.

BRZ—= *}

INVESTIMENTOS ~ rayo capital

( Crédito Imobiliario - Mercado Bancario vs Mercado de
Capitais (R$ bi)
° ~ Q ~ 1.600
Mercado Bancario Mercado de Capitais CRI=15% do Total CAGR
Utiliza o Sistema Brasileiro Financiamento direto via 1.400 17,2%
de Poupanca e Empréstimos emissoes securitizadas (CRIs)
(SBPE), FGTS e também e indireto via fundos de 1.200
titulos incentivados, como investimento  (FIIs, FIDCs
LCIs e LIGs, que tiveram um Imobilidrios, entre outros), 1.000
forte crescimento em que também adquirem essas CRI'= 7% do Total
Kemissc”)es desde 2021. ) \emiss()es. ) 800
> CAGR
600 7,4%
v" Alguns fatores tém reduzido as fontes de recursos para os
bancos cederem crédito imobiliario, como (i) perda do 400
protagonismo da poupanga, retraindo-se de ~32% do estoque
de crédito dessa classe de investidores em 2014 para ~14% em 200
2024 (Banco Central); e (ii) utilizacdo dos fundos do FGTS para
outros fins, como a criacao de linhas de antecipacdo de saque- 0 y,
aniversario e modalidades de divida colateralizadas pelo saldo. abr-14 ago-15 dez-16 abr-18 ago-19 dez-20 abr-22 ago-23 dez-24
\ y ® SBPE (R$bi) ®LCleLIG (R$bi) = CRI (RS bi)
Fontes: Banco Central, dados referentes a janeiro/2025. Elaboragdo BRZ Investimentos 19
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MATERIAL PUBLICITARIO

OPORTUNIDADE ATUAL | CREDITO INTELIGENTE

Desse modo, sao necessarias Fontes Alternativas de Financiamento ao Construtor, visando (i) elevar o acesso a capital e (ii) reduzir a
necessidade de capital proprio dos projetos. O portfolio pretendido para o Fundo se apresenta com taxas de retorno atrativas e pacote de

garantias.

Déficit
Habitacional

= Déficit superior a 5,7
milhoes de moradias

= Concentragao no
Sudeste (41%), em
especial SP (21,7%)

= Maior causa ¢é Onus
Financeiro (62%)

| J Demanda
Resiliente
= Vendas mensais acima

da média  historica
desde 2024

= Maior participagdo de
programas de incentivo
a compra de imodveis,
em especial MCMV

e M édia 3M Média Mensal

/- N\
Mercado Imobiliario Residencial

Baixa Penetrac¢ao
do Crédito

= (Crédito Imobilidrio/PIB
inferior ao de paises
como Africa do Sul e
Bolivia

= Necessidade de crédito
adicional ao construtor
em cenario de juros
elevados

11,5%

BRZ o~ *}

INVESTIMENTOS ~ rayo capital

Estrutura de Capital do Projeto’

Modelo Tradicional

Vantagens

v Maior Agilidade na

40-60% 50-70% Concessio de Crédito

v Maior Customizacio dos
Empréstimos

v Menor Necessidade de
Capital Proprio

-1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

20000 }éng 10-20% ‘
15000 10,0% BRZ / .
I INVESTIMENTOS — rayo capital
10000 9,0% 40-60%
8,5% AV
5000 8,0%
*' 7,5%
0 7,0%
SN S S B S SDOENEC R NEDY
SEEERESERRREY Spéagreip=szs | || vmemeeeesS
\ Crédito Tradicional = ®m Crédito Mezanino M Capital Préprio
Fontes: Fundagdo Jodo Pinheiro, Banco Central, ABRAINC/FIPE. Elaboragdo BRZ Investimentos/ Nota 1: Baseado no histérico de projetos avaliados e balangos de incorporadoras 20
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MATERIAL PUBLICITARIO

BRZ =~ $ |
AGEND A rayo capita

1. Visao Geral

2. BRZ Investimentos e Rayo Capital

3. Contexto Setorial

4. FII BRZ Rayo e Pipeline Indicativo

5. Termos e Condicoes

6. Informacgoes Adicionais e Fatores de Risco
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MATERIAL PUBLICITARIO

FIl BRZ Rayo | DIFERENCIAIS E EXP DO CLIENTE'

Originacao Proprietaria com Garantias
Alocacao do capital em operacdoes de crédito imobiliario. Foco em
diversificacao e colateralizagao.

Dinamica de Renda Fixa e Protecao Contra Inflacao

Cota patrimonial sobe com inflagdo e fluxo mensal projetado com
dividend yield de 9,25% a.a. ao longo do periodo de investimento.

Retorno do principal de forma acelerada
Ao fim do periodo de investimento, todo pagamento das operacdes é
destinado a amortizar as cotas do fundo via Regime Caixa (cash

sweep).
Comportamento Esperado para a Cota Sénior (1 ano)*

Dividendo de 9,25% a.a. 0,78
Cota Corrigida pelo IPCA
== Retorno total da Cota Sénior (%)

104,3

08/26 09/26 10/26 11/26 12/26 01/27 02/27 03/27 04/27 05/27 06/27 07/27 08/27

Nota 1: Projecées referentes a cota sénior do FII BRZ Rayo Master/Nota 2: A RENTABILIDADE ALVO NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE

BRZ|== $

rayo capital

Sénior

Rentabilidade de IPCA + Rentabilidade pré-

9,25% + Kicker (até IPCA + definida de CDI +4%

11%)

Subordinacao 50 MM (~17%) Subordinacao 20 MM (~7%)
Nao paga custos da oferta e Nao paga custos da oferta e
fundo fundo

Subordinada

Paga todos os custos da oferta e do fundo

Retorno: excesso de spread criado pelas operagoes investidas

Recebimento Anual Esperado (R$/cota)*

B Juros ' Principal

3,2 anos
Duration Estimada
38
27 34
Anol . Ano2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Investimento Desinvestimento

22
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MATERIAL PUBLICITARIO

) 1
CAPITAL SOB MEDIDA NO MERCADO IMOBILIARIO E\E;MﬁS rayo capital

Significativo nivel de Garantias (LTV max. 70%)

Potencial Compartilhado dos Projetos (com minimo exigido)

N\

X ©

Capital Flexivel - Amortizacao das Operacoes por Meio do Fluxo de
Venda dos Imaveis

o
(=)

%\1@

Capital que Destrava Valor para o Incorporador - Melhora de TIR e Reducao
de Exposicao

=
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Nota 1: Sociedade em Conta de Participagdo 23
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MATERIAL PUBLICITARIO

. 4
ATIVOS E FOCO DE ATUACAO BRZ =" ocopita

% Categoria
7N

Empreendimentos com margens concreta e exposicao do incorporador
= Ticket: R$ 5 - 35 milhdes

= Taxa Média: IPCA + 16 a 19%

Segregacao patrimonial via SPE e patrimonio de afetacao

Incorporador com histérico de projetos entregues

Financiamento 0% a 20% de obras = Prazo: 24 - 48 meses
de Obras Project Finance robusto com razio de garantia * Duration: 24 - 36 meses
B
dmh Recebimento de um percentual do VGV do projeto = Ticket: R$ 5 - 35 milhoes
Participacdo de 10% - 30% do projeto = Taxa Média: IPCA + 17 a 22%
Permuta Remuneracao minima exigida = Prazo: 24 - 48 meses
Financeira Participa¢do relevante na governanca, inclusive com direito a veto . Duration: 24 - 36 meses
(C
D@ Ativos com expectativa de retornos atrativos e alinhamento de interesses = Ticket: R$ 5 - 15 milhoes
Q=T] Segregacao patrimonial via SPE e patrimonio de afetagdo =  Taxa Média: IPCA + 17 a 22%
Término de Obras | Relevante razao de garantia «  Prazo: 24 - 48 meses
Giro de ESthue | Outros ativos elegiveis dentro da politica de investimento do Fundo ._
Outros * Duration: 24 - 36 meses

Nota 1: Informagdes com base em estimativas e negociagdes preliminares. Ou seja, ndo representam uma garantia de condigdes para as operagdes realizadas.
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MATERIAL PUBLICITARIO

. . '
PROCESSO DE ORIGINACAO E SELECAO DE ATIVOS BRZ = oo capita

Funil do Processo Principais Critérios de

% de conversio sobre o total Selecao e Originacao

0 @ Exposicao significativa

46% \ cati 54% .do§ projetos analisados nao do Incorporador no
avancam da primeira negociacdo

projeto
e De todas as operagdes que vao para o /ﬂ” Margem nominal acima
A : : ~ otlll de 10%
0 comité de investimentos, menos de 22% (10% do total) sdo
10% aprovadas
E @ LTV abaixo de 70%
Metade d . das (5% d | d . o Analise de compliance
5% 0S etade as operagdes aprovadas (5% do total) atendem as l-g dos sécios e CNP)Js

condi¢des propostas no comité © envolvidos na operacio

Retorno esperado

D}l.e DiligenFe. Apen,as 5% da~s operagOes analisadas passam no processo de Due condizente com a
Diligence realizado apds aprovagdo. = ~
operacao
CLOSING DA OPERACAO. Formalizacdo do ativo e das garantias da operagdo e inicio o HlStOl:lCO consolidado
: @ e longinquo do
processo de monitoramento

Incorporador
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LEIA O PROSPECTO DO FUNDO ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO FATORES DE RISCO

367



MATERIAL PUBLICITARIO
. - 1
COMITE DE INVESTIMENTO E ESTRUTURA DA OPERACAO %\!:E{S;M‘ﬁs rayo capital

A . , g cve s Estrutura do FII BRZ Rayo Master
Comite de Investimento: Crédito e Imobiliario

Colateral Ativo Estrutura de Cotas

]
U

/
S

Y

i \ = N \
: | ¥ B L -
I I
: i N ' : : + 40% do valor dos ativos imobiliarios
I I 1 I
: L i Jurfdico/ ; ! :
1 Crédito I 1 Estruturacio 1 I
1% I A ’ i I
S ————————————————— - - R — - B — ” A -
PY PY : EEIELlED : (IPCA +S§;1§0r/ aa) +
L 4 J [ J ; [ 4 o9 | Reaisdas | Ki’ckero = 84% do PL
PN Sl g R
‘ | | Ativos Imobiliarios
Time de. Cll‘édiFo Time de Imobiliirio Time de Es.trllltur'a(,'ﬁo | : Y (T 10% do PL
+ 3 profissionais + 3 profissionais + 4 profissionais : I (CDI+ 4,0% a.a.)
1 1
1 1
. ]

Subordinada Junior
As cotas subordinadas representam 16,5% do Patriménio Liquido do FII
BRZ Rayo Master, criando um “colchao” de protecao para as cotas
seniores de ~R$ 50 milhdes™. Além disto, as garantias das operacdes
criam uma camada de colateral adicional tanto para o cotista junior quanto
para o mezanino estimado em 140% do valor das operacoes investidas,

4 além da subordinacao.
Nota 1: Sujeito a captagdo locososroonoooossssooooooooEoeEcSSsoo000000SS000S0NEoDDE0000SSSINEDDEDDD00S 26

~

» Aprovacao por unanimidade
» Time com visoes complementares e expertise em diferentes competéncias
» Todo time sénior com mais de 12 anos de experiéncia

» Foco em gerar retornos atrativos com elevado grau de colateralizacao

\> Formalizacao e acompanhamento periodico dos investimentos realizados
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ESTUDO DE VIABILIDADE BRZ = $

INVESTIMENTOS — rayo capital
Projecido de Alocacao do Capital Investido (R$ milhoes) Patrimonio Liquido Projetado (R$ milhoes)

400
Captacio Més1 Més 2 Més 3 Més 4 Més 5 Més 6 350 ® Cotas Sénior
300 Cotas Mezanino
— Origina¢do de + R$ 250 milhdes no 1° 250 ® Cota Subordinada
30 semestre, com potencial de + R$ 60 milhoes 200
nos demais meses do periodo de investimento 150
100
250

5 [ o
5 >
= - e 0

O O O NN DNININDNDO®OOWOOWOW®OO®NEDDO OO OO © O O O O o o o

AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN MM ;MmO ;T < o<nmh n on onom

SN P S oS NP LS EgEsNTSESsENsTssgesws e

A .. ~ g 2 O o 2 g 2 O o 2 & 2 0 o 2 g 2 O o 2 &g 2 0 o Q9 50
B Sénior " Meza ®MSub mOriginacgdo Tov¥€wmAFgocEsAFdoscEsAFdosEsEdosEw A

Fluxo de Caixa Estimado para a Sénior (R$ milhoes)

Premissas Utilizadas

) . ) . . o IPCA + 9,25% a.a. + Kicker (até
Il::gr::li:n(is Lr:avglslt;:)nnvir:et;; Periodo de Desinvestimento do Fundo Benchmark Sénior IPCA + 1 1%) (
SIADEIEL Subordina¢io Minima Sénior 16,5% do PL do Fundo
Benchmark Mezanino CDI + 4,0% a.a.
Subordinagao Minima Mezanino 6,5% do PL do Fundo
Regime de Amortizacao Cash Sweep mensal
l l Taxa Média do Ativo IPCA + 16,4% a.a.
Captacao Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Duration dO Ativo 3' 0 anos

Nota 1: Projegoes e estimativas para o FII BRZ Rayo Master 27
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SENSIBILIDADE E RETORNO'

Rentabilidade Projetada da cota subordinada junior ao ano?

Perda na carteira de Ativos®

2,0% 3,0% 4,0% 5,0%

6,0%

(=]

E m

< <

) ()

< &

m e’/

"y o

T E

= =

o] (&

X O

< =

= 39% 35% 29% 24% 17%

33% 28% 22% 16% -

BRZ|=— | *

rayo capital

» Mesmo em um cenario cuja execucdo da garantia

resulte em perda para o FII, a cota subordinada
junior ainda apresentaria rentabilidade nominal
positiva e acima do CDI projetado nos cenarios,
indicando potencial resiliéncia da subordinacao da
cota sénior;

Assim, em cenario de estresse o cotista subordinado
junior aparenta preservar seu capital, o que manteria
o nivel de subordinac¢ido adequado para a operacgao
do FII BRZ Rayo sem que a rentabilidade do cotista
seénior fosse afetada nas projec¢oes realizadas pela
Gestora

Nota 1: Projegées e estimativas para a cota junior do FIIl BRZ Rayo Master /Nota 2: Indica a parcela do fluxo de caixa esperado dos direitos creditorios que ndo é efetivamente recebida, ou seja, o percentual das prestagées (PMTs) ndo pagas
sobre o total devido. Conceito equivalente ao de loss given default (perda dada a inadimpléncia)/Nota 3: A PROJECAO NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE. 28
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BRZ|—~  *

rayo capital

PIPELINE INDICATIVO

Tipo de Operacao Valor Estimado Taxa Indicativa (IPCA +) LTV Médio Esperado
Ativo 1 Permuta Financeira 30.000.000,00 IPCA + 16,04% a.a. 69%
Ativo 2 Compra da Posicdao Permutante 30.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%
Ativo 3 Término de Obra 12.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 56%
Ativo 4 Permuta Financeira 10.500.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 67%
Ativo 5 Permuta Financeira 23.500.000,00 IPCA + 15,50% a.a. 70%
Ativo 6 Permuta Financeira 13.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
Ativo 7 Permuta Financeira 9.500.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
Ativo 8 Compra da Posi¢cdao Permutante 12.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 65%
Ativo 9 Compra da Posicao Permutante 12.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%
Ativo 10 Compra de estoque com desconto 34.500.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 70%
Ativo 11 Compra da Posi¢cdao Permutante 6.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%
Ativo 12 Compra da Posicdao Permutante 30.000.000,00 IPCA + 17,13% a.a. 70%
Ativo 13 Permuta Financeira 34.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 50%
Ativo 14 Permuta Financeira 31.000.000,00 IPCA + 16,58% a.a. 69%
TOTAL 288.000.000 IPCA + 16,44% a.a. 66,4%
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BRZ =~ $ |
AGEND A rayo capita

1. Visao Geral

2. BRZ Investimentos e Rayo Capital

3. Contexto Setorial

4. FII BRZ Rayo e Pipeline Indicativo

5. Termos e Condicoes

6. Informacgoes Adicionais e Fatores de Risco
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~ 1
TERMOS E CONDICOES DA OFERTA BRZ =— rayo capital

Oferta Resolucdao CVM n? 160 sob Rito Automatico

Emissao 12 Emissao de Cotas do FII BRZ Rayo Feeder

Regime de Distribuicao Melhores Esfor¢os de Colocagao

Gestor BRZ Investimentos

Consultoria Especializada Rayo Capital

Administrador, Custodiante e Escriturador Banco Daycoval

Coordenador Lider XP Investimentos CCTVM

Assessores Legais Mattos Filho (Coordenador) e Stocche Forbes (Gestora)
Publico Alvo Publico Geral

Montate da Oferta R$ 250.000.000,00

Preco de Emissao R$ 100,00 por cota

Montante Minimo da Oferta R$ 75.000.000,00

Investimento Minimo R$ 1.000,00

Taxa Global 1,74% a.a., incluindo a remuneracdo do consultor especializado®

Determinado| 5 anos sendo 2 ano de investimento e 3 de desinvestimento. Podendo ser prorrogavel por,

Prazo o :
no maximo, mais 2 anos
Regime de Amortizag¢ao Cash Sweep mensal, apos periodo de caréncia
Admissao e Negociacao Ambiente Balcao (CETIP)
Inicio do Periodo de Reservas 03/set/26

Nota 1: Estas despesas do Fundo sdo pagas pelos cotistas subordinados juniores no cendrio de composicdo de capital do FII BRZ Rayo conforme o previsto na captagdo
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4
CRONOGRAMA BRZ = ocapital

N2 Evento Data

Protocolo do pedido de Registro da Oferta na CVM
1 Divulgacao do Anuncio de Inicio 26/08/2026

Disponibilizacdo do Prospecto e da Lamina

2 Inicio do Roadshow 27/08/2026
3 Inicio do Periodo de Coleta de Intengdes de Investimento 03/09/2026
4 Encerramento do Periodo de Periodo de Coleta de Inten¢des de Investimento 30/09/2026
5 Data de Realizacdo do Procedimento de Alocagdo 02/10/2026
6 Data de Liquidagao das Cotas Mezanino e das Cotas Subordinadas 02/10/2026
7 Data de Liquidacao das Cotas Seniores 05/10/2026
Até 180 dias apos
8 Data Maxima para divulga¢do do inicio de encerramento divulgacao do Anuncio
de Inicio 32
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BRZ =~ $ |
AGEND A rayo capita

1. Visao Geral

2. BRZ Investimentos e Rayo Capital

3. Contexto Setorial

4. FII BRZ Rayo e Pipeline Indicativo

5. Termos, Condi¢coes e Cronograma

6. Informacoes Adicionais e Fatores de Risco
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Aviso Legal

A PRESENTE OFERTA FOI SUBMETIDA AO RITO DE REGISTRO AUTOMATICO NA CVM, NOS TERMOS DO ARTIGO 26, INCISO “VI”, ALINEA “A”, DA RESOLUGAO CVM Ne 160, DE 13 DE JULHO DE 2022 (“RESOLUCAQ CVM 160”),
SENDO, PORTANTO, AS COTAS DO FUNDO DESTINADAS A INVESTIDORES PROFISSIONAIS, ASSIM DEFINIDOS NA RESOLUCAO CVM N¢ 30, DE 11 DE MAIO DE 2021, CONFORME ALTERADA (“INVESTIDOR").

A meta de rentabilidade ndo é liquida de impostos. As informacdes presentes neste material sdo baseadas em simulagdes e os resultados reais poderao ser significativamente diferentes.

Exceto quando especificamente definidos neste Material de Divulgacdo, os termos aqui utilizados iniciados em letra maitscula terdo o significado a eles atribuido no Regulamento.
A supervisio e fiscalizacdo do Fundo é feita pela Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM, com o Servigo de Atendimento ao Cidadao (link).

ESTE MATERIAL E DE USO EXCLUSIVO DE SEU DESTINATARIO. AS INFORMAGOES APRESENTADAS NESTE MATERIAL CONSTITUEM UM RESUMO DOS TERMOS E CONDICOES DO FUNDO E DA OFERTA, AS QUAIS ESTAO
DESCRITAS POR COMPLETO NO REGULAMENTO, NO ANEXO DESCRITIVO DA CLASSE E NOS APENDICES DE CADA SUBCLASSE. O INVESTIDOR DEVE LER ATENTAMENTE O REGULAMENTO, O ANEXO DESCRITIVO DA CLASSE E
0 APENDICE DE CADA SUBCLASSE ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”. ADICIONALMENTE, ESTE MATERIAL NAO SE DESTINA A UTILIZACAO EM VEICULOS
PUBLICOS DE COMUNICACAQ, TAIS COMO JORNAIS, REVISTAS, RADIO, TELEVISAQ OU ESTABELECIMENTOS ABERTOS AQ PUBLICO.

0 REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS, OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DE SUA ADMINISTRADORA, DE SUA GESTORA,
DE SUA CONSULTORIA ESPECIALIZADA, DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO, DOS ATIVOS QUE CONSTITUIREM SEU OBJETO OU, AINDA, DA COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS. O INVESTIDOR DEVE ESTAR CIENTE DE QUE A
CVM NAO REALIZOU ANALISE PREVIA DOS DOCUMENTOS DA OFERTA.

0 FUNDO, A CLASSE E AS SUBCLASSES NAO CONTAM COM GARANTIA DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA, DA CONSULTORIA ESPECIALIZADA, DO CUSTODIANTE, DO COORDENADOR LiDER E/OU DE SUAS PARTES
RELACIONADAS, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS (FGC), PODENDO OCORRER, INCLUSIVE, PERDA TOTAL DO PATRIMONIO LiQUIDO E, CONSEQUENTEMENTE, DO
CAPITAL INVESTIDO.

Este Material de Divulgacdo ndo deve ser considerado como assessoria de investimento, legal, tributdria ou de outro tipo aos seus receptores, nio é e ndo deve ser interpretado como base para uma decisdo embasada de investimento e ndo
leva em consideragdo os objetivos de investimento especificos, situacdo financeira e necessidades particulares de qualquer pessoa especifica que possa ter recebido este Material de Divulgacdo. Este Material de Divulgacdo ndo tem por
finalidade e ndo pode ser utilizado por ninguém com o propdsito de violar regulamentos, normas contabeis e/ou quaisquer leis aplicaveis.

A decisdo de investimento em Cotas é de exclusiva responsabilidade do Investidor e demanda complexa e minuciosa avaliagdo de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. As informac¢des contidas nesta apresentagio
ndo podem ser consideradas como Unica fonte de informagdes no processo decisério do Investidor. Dessa forma, RECOMENDA-SE QUE OS POTENCIAIS INVESTIDORES ATENTAMENTE O REGULAMENTO, O ANEXO DESCRITIVO DA
CLASSE E O APENDICE DE CADA SUBCLASSE ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” E AVALIEM A LUZ DE SUA PROPRIA SITUAGCAO FINANCEIRA E DE SEUS
OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, JUNTAMENTE COM SUA CONSULTORIA FINANCEIRA E JURIDICA, ATE A EXTENSAO QUE JULGAREM NECESSARIO, OS RISCOS DE LIQUIDEZ E OUTROS ASSOCIADOS A ESSE TIPO DE ATIVO.

RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RESULTADOS FUTUROS.
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Fatores de Risco

Antes de tomar uma decisdo de investimento no Fundo, os potencias investidores devem, considerando sua prépria situagio financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente
todas as informacdes disponiveis no Regulamento, inclusive, mas ndo se limitando a, aquelas relativas a politica de investimento, a composicio da carteira e aos fatores de risco descritos nesta se¢io, aos quais o
Fundo e os Investidores estio sujeitos.

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

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo
que a Administradora e Gestora mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminac¢io da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

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

A ordem dos fatores de risco a seguir indicados foi definida de acordo com a materialidade de sua ocorréncia, sendo expressa em uma ordem decrescente de relevancia, conforme uma escala qualitativa de risco, nos
termos do artigo 19, §42, da Resolugdo CVM 160.

O FUNDO TAMBEM PODERA ESTAR SUJEITO A OUTROS RISCOS ADVINDOS DE MOTIVOS ALHEIOS OU EXOGENOS AO CONTROLE DO ADMINISTRADOR E DA GESTOR, TAIS COMO MORATORIA, GUERRAS,
REVOLUCOES, ALEM DE MUDANCAS NAS REGRAS APLICAVEIS AOS ATIVOS FINANCEIROS, MUDANCAS IMPOSTAS AOS ATIVOS FINANCEIROS INTEGRANTES DA CARTEIRA, ALTERACAO NA POLITICA
ECONOMICA E DECISOES JUDICIAIS PORVENTURA NAO MENCIONADOS NESTA SECAO. A DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NESTE MATERIAL PUBLICITARIO 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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Fatores de Risco

Aleitura dos Fatores de Risco elencados a seguir nio substituem uma leitura atenta ao Regulamento, Prospecto e demais Documentos da Oferta.

Risco de ndo aquisicao dos
Ativos-Alvo constantes de
pipeline indicativo do FII
Master

Risco de discricionariedade de
investimento pela Gestora no
FII Master

Riscos relacionados a fatores
macroecondomicos relevantes e
politica governamental

Risco de baixa liquidez das
Cotas no mercado de balcao

Nio obstante a previsdo de que os recursos captados pelo FII Master e, consequentemente, pela Classe, serdo destinados, direta ou indiretamente, a aquisi¢do dos Ativos-Alvo do FII Master, nesta data, o FII Master nio
celebrou quaisquer instrumentos vinculantes que lhe assegurem o direito a aquisi¢ao de ativos previamente determinados. Trata-se, portanto, de uma estrutura “blind pool”, em que a alocagio dos recursos dependera da
identificacdo de oportunidades de investimento pela Gestora. O pipeline do FII Master eventualmente divulgado foi estruturado com base na estratégia de investimento que a Gestora pretende adotar na gestao da carteira,
estando sujeito a conclusdo satisfatdria dos respectivos processos de due diligence juridica, técnica e de crédito, bem como a negociagio e formaliza¢do dos documentos definitivos das operagdes de securitizacao.

Adicionalmente, a efetiva aquisicdo dos Ativos-Alvo do FII Master podera estar condicionada a aprovagio prévia, pelos cotistas do FII Master, em Assembleia de Cotistas convocada para deliberar sobre operagoes
envolvendo potenciais conflitos de interesses, nos termos da regulamentacgéo aplicavel. Nesse contexto: (i) o FII Master poder3, a exclusivo critério da Gestora, adquirir um, mais de um ou nenhum dos Ativos-Alvo do FII
Master; (ii) eventual ndo aprovagio, pelos cotistas do FII Master, das matérias submetidas a Assembleia de Cotistas podera impedir que o FII Master adquirira os ativos integrantes de pipeline indicativo; e (iii) ainda que
sejam celebrados instrumentos vinculantes visando a aquisi¢do dos Ativos-Alvo do FII Master, ndo ha garantia de que as respectivas tratativas negociais serdo concluidas com éxito, uma vez que a concretizacdo das
aquisicoes dependera da implementagido de diversas condi¢oes precedentes, incluindo, mas ndo se limitando a, conclusdo satisfatéria das negociagoes definitivas, verificacdo da qualidade dos créditos imobiliarios
subjacentes, formalizacdo dos documentos da transagao e realizacdo da captagdo de recursos. Dessa forma, os ativos eventualmente considerados para o pipeline do FII Master possuem carater meramente estimativo e nao
constituem compromisso de investimento por parte da Classe, sendo possivel que os recursos captados sejam destinados a aquisi¢do de outros ativos elegiveis, em linha com a politica de investimento do FII Master. Tal
circunstancia podera impactar adversamente os resultados projetados para o FII Master, e consequente para a Classe, estando os Cotistas sujeitos a discricionariedade da Gestora na sele¢do dos demais ativos que serdo
objeto de investimento, bem como ao risco de que determinados investimentos inicialmente previstos ndo possam ser realizados em razio da ndo implementacdo das condi¢des necessdrias a sua aquisi¢do, inclusive,
conforme aplicavel, a aprovacdo em Assembleia de Cotistas ou a verificacdo de riscos de crédito superiores aos aceitaveis.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

O objetivo da Classe é investir 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em Cotas do FII Master. A selecdo e analise dos ativos do FII Master é realizada pela Gestora, de modo que o Cotista estara sujeito a
discricionariedade da Gestora na selecdo dos ativos que serao objeto de investimento pelo FII Master. Existe o risco de uma escolha inadequada dos ativos pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito, remuneragio ou
liquidez, fato que podera trazer eventuais prejuizos ao FII Master e, consequentemente, a Classe e aos Cotistas. Falhas ou incapacidade na identificacdo de novos ativos imobilidrios, na manutengdo dos Ativos-Alvo do FII
Master em carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para alienacdo dos Ativos-Alvo do FII Master, bem como nos processos de aquisi¢do, analise de crédito e alienacdo, podem afetar negativamente o FII Master e,
consequentemente, a Classe e os seus Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

A Classe estd sujeita, direta ou indiretamente, as variagdes e condi¢gdes dos mercados de titulos e valores mobiliarios, que sdo afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econdmicas nacionais e internacionais. A
Classe desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeita aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia, realizando
relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria, por exemplo, tém envolvido, no passado recente, altera¢des nas taxas de
juros, intervengdes no mercado de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢des macroeconémicas, podem impactar significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional, afetando os ativos que compdem a carteira da Classe. A ado¢ao de medidas que possam resultar na flutuacdo 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 da Classe e a consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. Impactos negativos na economia,
tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Como exemplo, algumas
consequéncias dos riscos macroecondmicos sdo: (i) aumento das taxas de juros que poderiam reduzir o apetite por Ativos-Alvo do FII Master no mercado secundério ou impactar negativamente a capacidade de pagamento
dos devedores dos créditos imobilidrios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master; (ii) aumento da inflagdo que poderia comprometer a capacidade de pagamento dos devedores dos Ativos-Alvo do FII Master ou impactar o
valor real dos recebiveis; e (iii) alteragdes da politica habitacional ou de crédito que poderiam reduzir a disponibilidade de novos Ativos-Alvo do FII Master para aquisi¢do ou afetar a qualidade dos créditos existentes.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Nio existe, atualmente, um mercado ativo e liquido para as Cotas, e tal mercado podera nao se desenvolver. As Cotas serdo registradas para negocia¢do no mercado secundario em ambiente de balcdo, que historicamente
apresenta liquidez significativamente inferior a do ambiente de bolsa. Dessa forma, o investidor podera ndo dispor de valores referenciais de pre¢o de mercado além do valor patrimonial, calculado periodicamente pela
Administradora, o que pode dificultar a precificagdo e a venda das Cotas. A auséncia de liquidez podera limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as Cotas pelo pre¢o e no momento desejados. Na
falta de um mercado comprador ativo, o investidor podera ndo obter o preco de venda pretendido e, inclusive, ter como tnica alternativa a venda das Cotas por valores significativamente inferiores ao prego de aquisi¢cdo ou
ao valor patrimonial, causando-lhe prejuizo, especialmente em cendrios de baixa no mercado ou de deterioragdo da qualidade de crédito dos Ativos-Alvo do FII Master.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Fatores de Risco

Risco de crédito dos Ativos-Alvo
do FII Master

Riscos relacionados aos créditos
que lastreiam os CRI

Riscos relacionados a
rentabilidade da Classe

Risco relacionado a subordinacio

Os devedores dos créditos imobiliarios que lastreiam os Ativos-Alvo do FII Master, bem como os emissores ou coobrigados de titulos que eventualmente componham essa carteira, podem niao cumprir suas obrigacoes de
pagamento do principal e dos respectivos juros, conforme aplicavel. Os titulos de divida que poderdo integrar a carteira do FII Master, e consequentemente impactar a Classe, estdo sujeitos a capacidade de seus
emissores e dos devedores dos lastros que compdem tais ativos de honrar os compromissos assumidos. Eventos que afetem as condi¢des financeiras dos devedores finais dos créditos imobilidrios, bem como alteragdes
nas condi¢des econdmicas, legais ou politicas que comprometam sua capacidade de pagamento, podem gerar impactos significativos nos precos e na liquidez dos titulos. Nessas circunstancias, a Gestora podera enfrentar
dificuldades para liquidar ou negociar os Ativos-Alvo do FII Master pelo preco ou no momento desejado, o que podera resultar em problemas de liquidez para o FII Master e, consequentemente, para a Classe.
Adicionalmente, variagdes negativas no valor dos Ativos-Alvo do FII Master poderao impactar adversamente o patrimoénio do FII Master e, consequentemente, da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacado das Cotas.
Mudancgas na percepg¢do da qualidade de crédito dos devedores dos lastros imobiliarios, ainda que nio fundamentadas, também podem afetar os precos dos Ativos-Alvo do FII Master e sua liquidez no mercado
secundario.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Nos contratos que lastreiam a emissdo dos CRI que compdem a carteira do FII Master, quando houver possibilidade de pagamento antecipado dos créditos imobiliarios pelos devedores, tal antecipacdo podera afetar,
total ou parcialmente, os cronogramas de remuneragio, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do investimento. Para os CRI que preveem condi¢des para vencimento antecipado, a
companhia securitizadora emissora poderd promover o resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Nessa hipotese, os investimentos do FII Master nesses CRI poderao sofrer perdas
financeiras, seja pela nao realizagio do retorno esperado, seja pela dificuldade da Gestora em reinvestir os recursos a taxas equivalentes as originalmente pactuadas. A capacidade da companhia securitizadora emissora
de honrar as obrigagdes decorrentes dos CRI depende fundamentalmente do pagamento, pelos devedores finais, dos créditos imobiliarios que lastreiam a emissdo, bem como da execuc¢do das garantias eventualmente
constituidas. Tais créditos representam direitos detidos pela securitizadora contra os devedores, correspondentes aos saldos dos contratos imobiliarios, incluindo atualizagdo monetaria, juros, taxas, penalidades e
demais encargos contratuais ou legais. O patriménio separado constituido em favor dos titulares dos CRI ndo conta com qualquer garantia ou coobriga¢do da companhia securitizadora, sendo a nica fonte de pagamento
o fluxo de recebiveis dos contratos imobiliarios cedidos. Assim, o recebimento integral e tempestivo dos valores devidos ao FII Master, e consequentemente a Classe, depende exclusivamente do adimplemento dos
devedores dos contratos imobilidrios, em tempo habil para cumprimento das obrigagdes previstas nos termos de securitizagio. A ocorréncia de eventos que afetem a situagdo econdmico-financeira dos devedores podera
comprometer a capacidade do patrimonio separado de honrar suas obrigagdes, impactando negativamente o pagamento dos CRI e, em ultima instancia, os rendimentos distribuidos aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

0 investimento nas Cotas constitui aplicacdo em valores mobilidrios de renda variavel, uma vez que a rentabilidade das Cotas esta diretamente vinculada ao desempenho dos ativos que compdem o patrimdnio da Classe.
Considerando que a Classe investira em Cotas do FII Master que, por sua vez, investird nos Ativos-Alvo do FII Master, a rentabilidade da Classe dependera, em tltima instdncia, do desempenho dos Ativos-Alvo do FII
Master selecionados pela Gestora. A variagdo do valor das Cotas decorre do resultado das operagdes realizadas com tais ativos e das condigdes de mercado, ndo havendo garantia de rentabilidade ou de preservagio do
capital investido. Escala Qualitativa de Risco: Maior

A Classe investira em Cotas Seniores do Fundo Master, cujo patrimdnio é representado por subclasses com diferentes niveis de subordinagdo economica e politica, nos termos previstos no regulamento do Fundo Master.
As Cotas Subordinadas e as Cotas Mezanino estardo subordinadas as Cotas Seniores, e as Cotas Subordinadas estdo subordinadas as Cotas Mezaninos, para fins de resgate e distribuicdo de rendimentos e absorg¢io de
perdas, de forma que eventuais perdas incorridas pelo Fundo Master serdo inicialmente suportadas pelas Cotas Subordinadas até o limite de seu patrimdnio, antes de afetarem as Cotas Seniores. A existéncia de
mecanismo de subordina¢do tem por objetivo conferir protecdo econémica parcial as Cotas Seniores e, em menor nivel, as Cotas Mezanino. Contudo, ndo ha garantia de que o patrimonio representado pelas Cotas
Subordinadas e pelas Cotas Mezanino, conforme aplicavel, serd suficiente para absorver integralmente eventuais perdas do Fundo Master. Caso as perdas do Fundo Master excedam o montante representado pelas Cotas
Subordinadas e as Cotas Mezanino, os titulares das Cotas Seniores também poderdo sofrer perdas patrimoniais, incluindo perda do capital investido, redugdo da rentabilidade esperada e diminuicdo do valor de
negociacdo das Cotas. Adicionalmente, a existéncia de cotas com diferentes niveis de subordina¢do podera resultar em interesses potencialmente divergentes entre os titulares de Cotas Seniores, de Cotas Mezanino e de
Cotas Subordinadas, especialmente em matérias relacionadas a politica de investimentos do Fundo Master, amortizagoes, liquidacdo do Fundo Master, realizagdo de provisdes, reconhecimento de perdas, renegociagio de
ativos, distribuicdo de resultados e demais decisdes que possam impactar de maneira distinta cada subclasse de cotas. Ndo ha garantia de que os mecanismos de subordinagdo previstos no regulamento do Fundo Master
serdo suficientes para eliminar integralmente os riscos assumidos pela Classe, na qualidade de cotista do Fundo Master. Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Risco de nao materializa¢ao
das perspectivas contidas nos
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das perspectivas divulgadas
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Risco relativo ao
investimento em Cotas de FII

O Prospecto contém informagdes acerca da Classe, do Fundo, do FII Master, do mercado imobiliario, dos Ativos-Alvo do FII Master, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro da Classe, que envolvem riscos e
incertezas. Ndo ha garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente com as perspectivas do Prospecto. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas no Prospecto e podem resultar
em prejuizos para a Classe e os Cotistas. Adicionalmente, as informagdes contidas no Prospecto em relagdo ao Brasil e a economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos 6rgios
publicos e por outras fontes independentes. As informagdes sobre o mercado imobilidrio apresentadas ao longo do Prospecto foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informagdes publicas e
publica¢des do setor. Escala Qualitativa de Risco: Maior

Os documentos informativos periodicamente divulgados pelo Fundo contém informac¢des do mercado dos Ativos-Alvo que poderdo ser objeto de investimento pela Classe, bem como das perspectivas acerca do desempenho
futuro da Classe, que envolvem riscos e incertezas. Ndo ha garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente com as perspectivas divulgadas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias
indicadas. Adicionalmente, as informagdes disponibilizadas em relacdo ao Brasil e a economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelos 6rgios ptiblicos e por outras fontes
independentes. As informagdes sobre o mercado imobilidrio apresentadas foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informagdes publicas e publicacdes do setor. Ndo ha garantia de que o
desempenho futuro da Classe seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas, podendo resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas. Escala Qualitativa
de Risco: Maior

Considerando que a aquisi¢do de Cotas representa um investimento de longo prazo, é possivel que haja oscilagdes no valor de mercado das Cotas para negociagdo no mercado secundario no curto prazo, podendo inclusive
resultar em perdas do capital aplicado ou na auséncia de demanda para venda das Cotas nesse mercado. O valor de mercado das Cotas pode sofrer variagdes que ndo reflitam necessariamente o valor patrimonial das cotas da
Classe. Escala Qualitativa de Risco: Maior

Como a Classe investira 95% (noventa e cinco por cento) do seu Patrimonio Liquido em Cotas Seniores do FII Master, o risco de flutuacdo est4 diretamente relacionado a qualidade dos créditos imobilidrios que lastreiam os
Ativos-Alvo do FII Master, a liquidez do mercado secunddario e as condigdes econdmicas e financeiras dos respectivos devedores dos Ativos-Alvo do FII Master. Alteragdes na percep¢ao de risco de crédito, mesmo que ndo
fundamentadas em eventos concretos de inadimpléncia, podem impactar negativamente os precos no mercado secundério e sua liquidez, afetando o valor patrimonial das Cotas da Classe. A eventual desvalorizagdo dos
imoveis que compdem os lastros ou garantias dos Ativos-Alvo do FII Master pode afetar a razdo de garantia das operagdes de securitizagdo, reduzindo a seguranga do crédito e, consequentemente, o valor de mercado dos
Ativos-Alvo do FII Master. Esse cendrio pode se materializar, por exemplo, em caso de execug¢do das garantias, quando a alienagdo dos iméveis resultar em valores inferiores aos saldos devedores, comprometendo a
recuperacgdo dos créditos e o retorno esperado pelo FII Master e, consequentemente, pela Classe. Escala Qualitativa de Risco: Maior

O FII Master podera investir em cotas de outros fundos de investimento imobiliario, cujas cotas ndo sejam negociadas em bolsa de valores. Nesse caso, o FII Master e, consequentemente, a Classe estdo sujeitos indiretamente
aos riscos inerentes a carteira, a gestio e a estrutura de tais fundos investidos, incluindo riscos de crédito, de liquidez, de concentrag¢do e de governanga proprios de cada veiculo, sobre os quais a Gestora podera nio ter
controle direto. Adicionalmente, a auséncia de negociacdo em bolsa de valores pode limitar a capacidade do FII Master de alienar tais cotas em prazo e condi¢oes adequados, caso necessario.. Escala Qualitativa de Risco:
Maior
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Risco de mercado dos CRI

Riscos relacionados ao
registro provisorio dos
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afetacdo patrimonial e
obrigacdes fiscais da
securitizadora

Riscos institucionais e
politicos

Os CRI que compdem a carteira do FII Master estdo sujeitos a variagdes de valor e rentabilidade decorrentes das flutuacdes de precos, cotagcdes de mercado e critérios de precificacdo aplicaveis. Os CRI sdo tipicamente remunerados
por indices de pregos (como IPCA ou IGP-M) ou taxas de referéncia (como CDI), acrescidos de taxa de juros pré-fixada, estando, portanto, expostos as oscilagdes das taxas de juros praticadas no mercado, especialmente em relacio as
datas de vencimento dos titulos. Movimentos de abertura ou fechamento das taxas de juros de mercado podem impactar significativamente o valor de marcagdo a mercado dos CRI. Em cendrios de desvaloriza¢do dos CRI que
compdem a carteira do FII Master, o patrimoénio liquido do FII Master e, consequentemente, da Classe podera ser negativamente impactado. Nessas circunstincias, a Gestora podera ser obrigada a alienar ou liquidar CRI a pregos
depreciados, o que poderd influenciar adversamente o valor das Cotas e a distribui¢do de rendimentos aos Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

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

A Medida Proviséria n? 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que normas que preveem afetacdo ou separa¢do de patrimdnio ndo produzem efeitos em relagdo a débitos fiscais, previdenciarios ou
trabalhistas da securitizadora. Assim, credores dessas obrigacdes poderdo concorrer com os titulares dos CRI sobre os créditos imobiliarios que lastreiam a emissdo, em caso de faléncia da securitizadora. Nessa hipotese, os créditos
imobilidrios afetados podem ndo ser suficientes para o pagamento integral dos CRI apds a quitacdo das obriga¢des da securitizadora, incluindo despesas da emissdo, impactando negativamente o patrimdnio do FII Master e da Classe.
Caso a securitizadora emissora dos CRI ndo honre suas obrigagdes fiscais, previdenciarias ou trabalhistas, os créditos imobilidrios e demais ativos integrantes dos patrimonios separados poderdo ser acessados para liquida¢do desses
passivos, afetando a capacidade da securitizadora de cumprir suas obrigacdes decorrentes dos CRI e, consequentemente, impactando negativamente o patriménio do FII Master e da Classe. O Governo frequentemente altera a
legislagdo tributdria aplicavel a investimentos financeiros, incluindo CRI. Alteragdes futuras poderao reduzir a rentabilidade dos CRI para o FII Master e, consequentemente, para a Classe. Atualmente, por for¢a da Lei n® 12.024/09, os
rendimentos de CRI auferidos por fundos imobilidrios que atendam a determinados requisitos sdo isentos de IR. Eventuais mudangas que eliminem essa isen¢do, aumentem aliquotas ou criem novos tributos aplicaveis aos CRI
poderdo afetar negativamente a rentabilidade do FII Master e, indiretamente, da Classe e de seus Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

0 Governo Federal pode intervir na economia brasileira e promover alteragdes significativas em suas politicas e normas, impactando diversos setores e segmentos. As atividades da Classe, sua situacdo financeira e seus resultados
poderdo ser afetados de forma relevante por mudangas em politicas ou regulamentagdes relacionadas, por exemplo, a taxas de juros, controles cambiais, restricdes a remessas ao exterior, flutuagdes cambiais, inflagdo, liquidez dos
mercados financeiro e de capitais, politica fiscal, instabilidade social e politica, alteragdes regulatérias, entre outros eventos politicos, sociais e econdmicos ocorridos no Brasil. Tais eventos podem impactar significativamente o
mercado de crédito imobilidrio, afetando a capacidade de pagamento dos devedores. Em cendrios de elevagio da taxa de juros, por exemplo, os precos dos Ativos-Alvo, integrantes da carteira do Fundo, e consequentemente da Classe,
podem sofrer impactos negativos em sua marcagdo a mercado. Esses fatores adversos podem reduzir o patriménio da Classe, afetar sua rentabilidade e influenciar negativamente o valor de negociacdo das Cotas. A instabilidade
politica também pode prejudicar o mercado imobiliario e de crédito, afetando os resultados dos Ativos-Alvo. Historicamente, o ambiente politico brasileiro tem influenciado, e continua influenciando, o desempenho da economia
nacional. Crises politicas ja afetaram a confianca de investidores e da populagéo, resultando em desaceleragdo econdmica e aumento da volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras - cendrio que pode se repetir. Escala
Qualitativa de Risco: Maior
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Riscos tributarios

Risco de alteracao da
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As regras tributdrias aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios podem vir a ser modificadas. No contexto da Reforma Tributaria, nos termos da Lei Complementar n? 214/2025, conforme alterada pela Lei Complementar n?®
227/2026, os Fundos de Investimento Imobilidrio ndo se qualificam como contribuintes do IBS e da CBS desde que atendam, cumulativamente, a determinados requisitos legais, incluindo (i) a admissao de suas cotas a negociacdo
exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcio organizado, com no minimo 100 cotistas, e (ii) a observancia de limites de concentracdo de propriedade e de rendimentos por cotistas, tanto pessoas fisicas quanto
juridicas. O descumprimento de tais requisitos podera sujeitar o fundo ao regime regular de incidéncia do IBS e da CBS, com a consequente caracterizagdo como contribuinte desses tributos. Adicionalmente, existe a possibilidade
de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacdo diferente da Administradora quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas
operacdes realizadas pelo Fundo. Nessas hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS e Contribui¢do Social nas mesmas condigdes das demais pessoas juridicas, com reflexos na redugio do
rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operagdes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os
tributos incidentes em operagdes ja concluidas. Ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei n? 9.779/99 estabelece que os fundos de investimento
imobilidrio ndo tém sua tributacdo equiparada a das pessoas juridicas desde que nado apliquem recursos em empreendimentos imobiliarios que tenham como construtor, incorporador ou sécio, Cotista que detenha, isoladamente ou
em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. De acordo com a Lei n? 8.668/93, os rendimentos distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital
auferidos sdo tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo 32, inciso III, da Lei n® 11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os
rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcido organizado. O referido beneficio fiscal, nos termos do artigo 3¢, paragrafo tnico, da
mesma lei, (i) sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas, (ii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade
das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e (iii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que, em
conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alinea “a” do inciso 12 do artigo 22 da Lei n? 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de
rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim, considerando que, no ambito do Fundo, ndo ha limite maximo de subscri¢do por Investidor, ndo fardo jus ao beneficio tributario
acima mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, (ii) o Cotista pessoa fisica titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe
derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo e/ou (iii) o Fundo, na hipétese de ter menos de 100 (cem) Cotistas. Os rendimentos das aplicagdes de
renda fixa e variavel, com exce¢do aos investimentos em letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios, letras de crédito imobiliario, cotas de fundos de investimento imobilidrio e de fundos de investimento nas cadeias
produtivas agroindustriais, realizadas pelo Fundo estardo sujeitas a incidéncia do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributagdo, nos termos da Lei n2
8.668/93, o que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas. Ainda, o paragrafo tinico do artigo 10 da Lei n? 8.668/93 estabelece que o Fundo devera distribuir a seus cotistas, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento)
dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. A responsabilidade pela apuragdo dos lucros recai sob os
prestadores de servigo essenciais do Fundo que, caso nio observem o disposto no Regulamento, poderdo causar prejuizos ao tratamento tributario do Fundo. Dessa forma, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da
criagdo de novos tributos, interpretacio diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isen¢oes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nio previstos inicialmente. O
tratamento tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de alteragdo na legislacdo tributaria vigente. Adicionalmente,
pode haver alteragdes futuras na legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros que fazem parte da politica de investimentos da Classe, de forma que referidas alteracdes poderdo eventualmente reduzir a rentabilidade do
Fundo em relagio a esses investimentos e, consequentemente, reduzir a rentabilidade dos Cotistas. A parte da legislagdo tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos da Classe, incluindo,
mas nao se limitando a matéria de cdmbio e investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteragdes. Esses eventos podem impactar adversamente o valor dos investimentos, bem
como as condig¢des para a distribui¢do de rendimentos e de resgate das Cotas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais, normas sobre securitizagdo de créditos imobilidrios e leis que regulamentem
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Poderao ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e drgdos reguladores nos mercados, bem como moratérias e
alteracdes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condigdes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de
fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. A aplicacdo de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no
contexto de uma eventual reforma tributaria ou de mudangas no marco legal da securitizag¢do. O risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretacido diversa da atual sobre a incidéncia
de quaisquer tributos ou a revogacdo de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nido previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo,
independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar. Escala Qualitativa de Risco: Maior
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco de potencial conflito de

interesse

Riscos de alteracgdes
praticas contabeis

Riscos inerentes a Classe

Risco regulatorio

nas

Determinados atos que caracterizem situacdes de conflito de interesses entre a Classe, o FII Master e a Administradora, bem como entre a Classe, o FII Master e a Gestora, dependem de aprovacdo prévia, especifica e
informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo III da Resolugdo CVM 175. Nao é possivel assegurar que, futuramente, eventuais contratagdes ou aquisi¢des nio caracterizarao
situacdes de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais a Classe e aos Cotistas. Nos termos do Anexo Normativo III da Resolugdo CVM 175, do Oficio-Circular n® 01/2020 - CVM/SRE,
e de decisdes do colegiado da CVM, as seguintes hipdteses sdo exemplos de situagoes de conflito de interesses: (i) a aquisi¢do, locagdo, arrendamento ou exploracdo do direito de superficie, pelo FII Master, de imével de
propriedade da Administradora, Gestora ou de pessoas a eles ligadas; (ii) a alienagdo, locagdo, arrendamento ou exploragio do direito de superficie de imdvel integrante do patriménio do FII Master tendo como contraparte a
Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisicdo, pelo FII Master de imdvel ou Ativos-Alvo do FII Master de propriedade de devedores da Administradora e/ou da Gestora, uma vez caracterizada a
inadimpléncia do devedor; (iv) a contratagdo, pelo FII Master, de pessoas ligadas a Administradora ou a Gestora para prestacdo dos servicos referidos no artigo 27 do Anexo Normativo III da Resolugdo CVM 175, exceto a
distribuicdo de cotas constitutivas do patrimonio inicial de Classe; e (v) a aquisicdo, pelo FII Master, de valores mobilidrios de emissdo da Administradora, Gestora ou pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades
mencionadas no paragrafo tnico do artigo 41 do Anexo Normativo III da Resolugdo CVM 175. O rol acima é meramente exemplificativo, sendo certo que situa¢des similares as acima listadas poderao ser consideradas como
situagoes de conflito de interesses, ficando, portanto, sujeitas a aprovagao prévia, especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo III da Resolugdo CVM 175. Caso venham
a existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em assembleia geral de cotistas especifica, a exemplo da Assembleia Originaria da Classe, respeitando os quéruns de aprovacgio
estabelecidos, estes poderdo ser implementados, mesmo que nio ocorra a concorddncia da totalidade dos Cotistas. Nesse sentido, vale destacar que, no ambito da Oferta, os Investidores terdo a possibilidade de outorgar
procuragdo para representacdo na Assembleia Originaria da Classe, responsavel por deliberar sobre a orientacdo de voto a ser proferido em nome da Classe na Assembleia Originaria do FII Master que deliberara sobre a
possibilidade de aquisi¢do pelo FII Master de cotas de emissao do Rayo FIDC, bem como da ratificagdo da manifestacdo de aquiescéncia da Classe, na qualidade de cotista da Classe Investida, para que seja admitido o voto dos
prestadores de servigos da Classe Investida, essenciais ou ndo, bem como seus sdcios, diretores e empregados (e suas respectivas partes relacionadas), para fins de computo em sede de assembleia especial de cotistas da
Classe Investida, nos termos do item 11.20.3 do regulamento da Classe Investida e do Artigo 78, §12, 11, da Parte Geral da Resolugdao CVM 175. Referidas deliberagdes representam hipé6teses de potencial conflito de interesses
que, apesar de potencialmente aprovadas no dmbito de Assembleia Originaria da Classe e do FII Master, podem nao eliminar eventuais riscos de agéncia em relagdo a tais ativos e eventos, o que pode impactar a rentabilidade
das Cotas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operagdes e para a elaboragdo das demonstragdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das disposi¢des previstas na Instrugdo da CVM n? 516,
de 29 de dezembro de 2011, conforme alterada (“Instru¢do CVM 516”). Com a edi¢do da Lei n? 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das S.A.”) e a
constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”), diversos pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas a adequagdo da legislagdo
brasileira aos padrées internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobilidrios. A Instrugdo CVM 516 comegou a vigorar em 12 de janeiro de 2012 e decorre de um processo de consolidagio
de todos os atos normativos contdbeis relevantes relativos aos fundos de investimento imobilidrio editados nos 4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia. Referida instrucdo contém, portanto, a versido mais atualizada das
praticas contdbeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas contabeis atualmente adotadas no Brasil. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC passem a ser
adotados para a contabilizacdo das operagdes e para a elaboragdo das demonstragdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio, a adogdo de tais regras podera ter um impacto nos resultados atualmente
apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo. Escala Qualitativa de Risco: Maior

0 investimento em Cotas da Classe sujeita o Investidor a uma série de riscos inerentes ao setor de fundos imobiliarios, incluindo, mas nio se limitando, (a) a modificagio da legislagdo tributaria; (b) a queda do valor de
mercado das Cotas em mercado secundario; (c) a baixa liquidez das Cotas; (d) as alteragdes de fatores macroeconémicos do Brasil relevantes a Classe; e (e) demais fatores de risco descritos aplicaveis, conforme descritos no
Regulamento e no Prospecto. A materializacdo de tais fatores de risco pode ocasionar em efeitos adversos na liquidez e na rentabilidade das Cotas e consequentemente, nos retornos dos Cotistas. Escala Qualitativa de
Risco: Maior.

A legislacdo e regulamentacio aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario, as operagdes de securitizagdo de créditos imobiliarios, aos CRI, aos Cotistas e aos investimentos realizados - incluindo, sem limitagao, leis
tributarias, leis cambiais, normas sobre investimentos estrangeiros em cotas de fundos no Brasil e regras emitidas pelo Banco Central e pela CVM - estdo sujeitas a alteracdes. Podem ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgados reguladores nos mercados, bem como moratdrias e mudangas nas politicas monetaria e cambial. Tais eventos podem impactar negativamente o valor das Cotas e as condi¢des para distribuigio de
rendimentos, inclusive regras de fechamento de cambio e remessa de recursos para o exterior. A aplicagdo de leis existentes e a interpretacdo de novas normas também podem afetar os resultados da Classe. Escala
Qualitativa de Risco: Maior.
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco imobiliario relacionado
aos lastros dos CRI

Riscos relacionados as
licencas e autorizacdes
imobiliarias

Risco decorrente do escopo
restrito da diligéncia juridica
e da auséncia de auditoria
exaustiva dos Ativos-Alvo do
FII Master

Refere-se a eventual desvalorizagdo dos iméveis que servem de lastro ou garantia aos CRI integrantes da carteira do FII Master, ocasionada por fatores como, mas nao se limitando a: (i) fatores macroecondmicos que afetem
a economia como um todo; (ii) mudancas de zoneamento ou regulatérias que impactem diretamente a localizagdo dos imdveis, seja aumentando a oferta de imdveis (o que pode pressionar os pregos para baixo) ou
restringindo usos possiveis, limitando sua valorizacdo ou potencial de revenda; (iii) alteragdes socioecondmicas que afetem exclusivamente as regides onde os iméveis se encontram, deteriorando a area de influéncia; (iv)
mudancas desfavoraveis no transito ou na infraestrutura que limitem, dificultem ou impegam o acesso aos iméveis; (v) restri¢des futuras de infraestrutura ou servigcos publicos, como capacidade elétrica, telecomunicagoes,
transporte publico, entre outros; (vi) expropriacio (desapropriagdo) dos imoveis, caso a indenizacdo nio reflita o valor de mercado do ativo; (vii) atraso e/ou nio conclusdo das obras dos empreendimentos imobilidrios;
(viii) aumento dos custos de construgio; (ix) lancamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais préoximos ao imével investido; (x) flutuagdo no valor dos iméveis integrantes da carteira do FII Master; (xi) risco
relacionados aos contratos de locagdo dos iméveis do FII Master e de ndo pagamento; (xii) risco de nio contratacdo de seguro para os imdveis integrantes da carteira do FII Master; (xiii) riscos relacionados a possibilidade
de aquisi¢do de ativos onerados; e (xiv) riscos relacionados as garantias dos ativos e o ndo aperfeicoamento das mesmas, tais eventos poderdo impactar negativamente o FII Master e, consequentemente, a Classe na medida
em que comprometam a geracdo de receitas pelos ativos investidos indiretamente, reduzam o valor de mercado dos iméveis integrantes da carteira do FII Master ou dificultem sua alienagdo futura. A desvalorizagio dos
imoveis pode refletir na diminui¢do do valor patrimonial do FII Master e, consequentemente, da Classe, afetando adversamente a rentabilidade esperada pelos Cotistas, a liquidez das Cotas e seu preco de negociacdo no
mercado secundario. Além disso, a eventual deterioracdo da atratividade comercial dos imdveis adquiridos pelo FII Master, o descumprimento de contratos de locagdo, a existéncia de 6nus ou a auséncia de seguros
adequados podem acarretar perdas financeiras, aumento da vacancia e maior exposi¢io a inadimpléncia, com efeitos negativos sobre os rendimentos distribuidos pelo FII Master e a estabilidade dos fluxos de caixa do FII
Master. Esses acontecimentos podem afetar a razdo de garantia dos CRI e a capacidade de recuperagdo dos créditos em caso de execugdo, impactando negativamente o patrimonio do FII Master e, consequentemente, da
Classe, sua rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

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

A diligéncia juridica realizada pelos assessores legais no ambito da Oferta foi conduzida com escopo restrito, voltado primordialmente a verificagdo da consisténcia e da veracidade das informagdes. Esse procedimento nio
se confunde com auditorias juridicas, contabeis, cadastrais ou técnicas dos Ativos-Alvo do FII Master, tampouco com auditorias independentes dos créditos imobiliarios subjacentes, das garantias ou da documentagédo de
cessdo, que nao foram objeto de verificacdo exaustiva no contexto da Oferta. Em razédo desse escopo limitado, ndo é possivel estabelecer que todos os riscos juridicos, regulatdrios, operacionais, de crédito e de formaliza¢do
relacionados aos Ativos-Alvo do FII Master, estejam integralmente refletidos nesta se¢do de Fatores de Risco. Considerando que a Politica de Investimento da Classe contempla a alocagdo de no minimo, 95% (noventa e
cinco por cento) de seu patrimonio em Cotas do FII Master, e que o FII Master podera investir preponderantemente nos Ativos-Alvo do FII Master, o processo de analise e contratacdo de novos ativos podera se basear em
informagdes e declaragoes fornecidas por originadores, estruturadores, securitizadoras, agentes fiduciarios, custodiantes, servicers e demais terceiros, as quais podem conter imprecisdes, omissdes ou inconsisténcias nio
detectadas em revisdes amostrais, documentais ou de aderéncia regulatéria. Adicionalmente, a estruturagio, a cessdo e a formalizagdo dos créditos imobilidarios podem apresentar vicios, nulidades, limitagdes de
exequibilidade, insuficiéncias ou restri¢des que venham a reduzir a recuperabilidade, a prioridade ou o valor de tais garantias. A ndo conclusio da aquisicdo de determinados Ativos-Alvo do FII Master pelo FII Master em
razdo do descumprimento de condigdes precedentes, de questdes documentais, de constatagdes em diligéncias complementares ou de eventos supervenientes, bem como a eventual materializagdo de passivos,
contingéncias ou riscos nao identificados (ou subestimados) nos processos internos de analise de crédito, podera impactar adversamente a rentabilidade da Classe e, consequentemente, o retorno dos Cotistas. Entre tais
riscos, sem prejuizo de outros, incluem-se: divergéncias na elegibilidade e na documentacio dos lastros imobilidrios; defeitos na constitui¢cdo, na manuten¢do ou na execugdo de garantias; inadimplemento, deterioracdo de
crédito ou reestruturagdes dos devedores finais; falhas na segregacdo de fluxos, na custédia e no controle de lastros; eventos de revisdo de critérios de elegibilidade ou de gatilhos de refor¢o de crédito; bem como riscos
juridicos relacionados a cessdo de créditos, a insolvéncia de partes envolvidas e a interpretagdo ou alteracdo de normas aplicaveis a securitizagdo. Ainda que o FII Master venha a realizar, quando cabivel, diligéncias
adicionais na ocasido de cada investimento, tais diligéncias poderdo nio identificar todos os passivos, contingéncias e riscos atrelados aos Ativos-Alvo do FII Master e seus créditos imobiliarios subjacentes, ou poderao
fazé-lo em extensdo inferior a efetivamente verificavel, inclusive em razdo de limitagdes de acesso a informagdes, de sigilo, de tempo, de custo ou de metodologias utilizadas. Caso tais riscos se materializem, inclusive em
magnitude superior a inicialmente estimada, o desempenho dos Ativos-Alvo do FII Master adquiridos podera ser negativamente afetado, com impactos adversos sobre o valor das cotas do FII Master, da Classe, a
distribuicdo de rendimentos e a rentabilidade do FII Master e, consequentemente, da Classe. Escala Qualitativa de Risco: Maior
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco decorrente da
propriedade indireta sobre os
Ativos-Alvo

Risco relacionado a execucao

das garantias dos Ativos-Alvo

Riscos relacionados a liquidez
dos Ativos-Alvo e das Cotas

Risco juridico

Risco de decisdes judiciais
desfavoraveis

Risco da morosidade da
justica brasileira

Riscos relacionados a liquidez

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

Em caso de execucdo das garantias vinculadas aos Ativos-Alvo do FII Master integrantes da carteira do FII Master, o FII Master podera precisar suportar, direta ou indiretamente, diversos custos adicionais, incluindo
honorarios advocaticios para o patrocinio das causas, custas judiciais, despesas com avaliagdes e leildes. Adicionalmente, caso a execu¢do das garantias ndo seja suficiente para cobrir as obrigag¢des financeiras associadas
aos Ativos-Alvo do FII Master, o FII Master e, consequentemente, a Classe podera sofrer perdas, impactando negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento na Classe. Escala Qualitativa de Risco: Maior

Os Ativos-Alvo que compdem a carteira da Classe podem apresentar baixa liquidez no mercado secundario em comparagio a outras modalidades de investimento. Da mesma forma, os fundos de investimento imobiliario,
por determinacgdo regulamentar, sdo constituidos sob a forma de condominios fechados, ndo permitindo o resgate de suas Cotas. No mercado brasileiro, esses fundos podem encontrar pouca liquidez, o que pode dificultar a
venda das Cotas no mercado secunddrio. Assim, o Investidor que adquirir Cotas da Classe deve estar ciente de que se trata de um investimento de longo prazo. O Regulamento prevé hipdteses em que a assembleia geral
poderd deliberar pela liquidagdo da Classe, bem como situa¢des em que o resgate das Cotas podera ocorrer mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira aos Cotistas. Nesses casos, os Cotistas poderdo enfrentar
dificuldades para vender os ativos recebidos, o que pode impactar a realizagdo do valor investido. Escala Qualitativa de Risco: Maior

A estrutura financeira, econémica e juridica da Classe apoia-se em um conjunto de obrigacdes e responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor. Em razio da relativa maturidade do mercado e da escassez de
precedentes jurisprudenciais em operagdes similares, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutengdo do arcabougo contratual estabelecido ou para discussao
judicial de matérias relacionadas aos Ativos-Alvo. A adogdo de interpretagdes por érgaos administrativos e pelo poder judiciario que contrastem com as disposi¢des do Regulamento, poderd afetar negativamente o Fundo, a
Classe e os Cotistas, independentemente das protegdes e salvaguardas estabelecidas nesses documentos. O Regulamento foi elaborado em conformidade com a legislagdo vigente, especialmente a Resolugdo CVM 175 e o
Cédigo Civil. Contudo, a jurisprudéncia a respeito das inovagdes trazidas pela regulamenta¢do dos fundos de investimento e das operagdes de securitizagdo estd em construgdo e sujeita a alteragdes que podem impactar as
disposi¢des dos referidos documentos. Escala Qualitativa de Risco: Maior

A Classe e/ou o Fundo poderdo ser réus em diversas agoes, nas esferas civel, tributdria e trabalhista, inclusive relacionados aos ativos imobiliarios. Ndo ha garantia de que a Classe e/ou o Fundo venha a obter resultados
favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra a Classe e/ou o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele possuam reservas suficientes para arcar com eventuais
condenagdes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricao e integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais
perdas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

A Classe e/ou o Fundo poderdo ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos-Alvo, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucdo de tais
demandas podera ndo ser alcangada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que a Classe e/ou o Fundo obterd resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos-Alvo e, consequentemente,
poderd haver impacto negativo no patriménio da Classe, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociacdo das Cotas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

Os Ativos componentes da carteira do Fundo Master poderio ter baixa liquidez em comparagio a outras modalidades de investimento. O Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo,
por forga regulamentar, constituidos sob a forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas, salvo nas hip6teses expressamente admitidas em regulamento. Os fundos de investimento imobiliario
podem encontrar pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario ter dificuldade em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario. Desse modo, o
Investidor que adquirir as Cotas da Classe devera estar consciente de que o investimento na Classe consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o Regulamento estabelece algumas hipéteses em que a Assembleia
de Cotistas podera optar pela liquidacdo da Classe e pela consequente entrega dos Ativos integrantes da carteira da Classe aos Cotistas. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os Ativos recebidos no caso
de liquidagdo da Classe. Escala Qualitativa de Risco: Maior
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco da marcac¢ido a mercado
aos Ativos-Alvo

Risco relacionado as despesas
extraordinarias

Risco relacionado as garantias
dos CRI

Risco de sinistro

Risco de desapropriacgao e de
outras restri¢cdes de utilizacao
dos bens iméveis pelo Poder
Publico

Os valores mobilidrios e ativos financeiros que compdem a carteira do Fundo Master podem ser investimentos de médio e longo prazo (inclusive, em alguns casos, de prazo indeterminado), com baixa liquidez no mercado
secunddrio. O calculo do valor desses ativos para fins contabeis da Classe é realizado por meio da marcagdo a mercado, ou seja, seus valores sio atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociagcdo no
mercado ou pela melhor estimativa do valor que seria obtido em uma negociagdo. A marcagdo a mercado dos valores mobilidrios e ativos financeiros da carteira da Classe, utilizada para calculo do patrimoénio liquido das
cotas do Fundo e, consequentemente, da Classe, pode ocasionar oscilagées negativas no valor das Cotas, cujo calculo é feito pela divisdo do patrimoénio liquido pelo nimero de Cotas emitidas, observado o disposto no
Regulamento. O valor de mercado das Cotas podera nio refletir necessariamente seu valor patrimonial, especialmente em momentos de alta volatilidade no mercado de crédito imobiliario. Consequentemente, as Cotas da
Classe podem sofrer variagdes negativas de pre¢o, impactando adversamente sua negociacdo no mercado secundario. Escala Qualitativa de Risco: Maior

O FII Master, na qualidade de proprietaria dos imdveis, e, consequentemente, a Classe, na qualidade de cotista do FII Master estardo eventualmente sujeitos aos pagamentos de despesas extraordindrias, tais como rateios de
obras e reformas, pintura, decoragio, conservacio, instalagdo de equipamentos de seguranca, indenizagdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manuteng¢io dos imdveis e dos
condominios em que se situam. O pagamento de tais despesas ensejaria uma reducio na rentabilidade das Cotas do FII Master e da Classe, por consequéncia. Escala Qualitativa de Risco: Maior

Os CRI integrantes da carteira do FII Master podem ter como lastro direitos creditérios garantidos por hipoteca, alienacdo fiduciaria sobre imédveis, fian¢a, aval ou outras modalidades de garantia. A desvalorizagdo ou perda
dos iméveis oferecidos em garantia, bem como a insuficiéncia das garantias pessoais, podera afetar negativamente a expectativa de rentabilidade, a rentabilidade efetiva ou o valor de mercado dos CRI e, consequentemente,
impactar a Classe. Em um eventual processo de execucdo das garantias dos CRI, podera ser necessaria a contrata¢do de consultores, advogados e avaliadores, entre outros custos, que deverdo ser suportados pelo FII Master,
na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia constituida em favor dos CRI pode ndo ter valor suficiente para cobrir as obrigag¢des financeiras vinculadas a tais titulos, especialmente em cendrios de
desvalorizagdo imobilidria ou de alta inadimpléncia setorial. Uma série de eventos relacionados a execugdo das garantias dos CRI poderd afetar negativamente o valor das cotas do FII Master, das Cotas e a rentabilidade do
investimento na Classe, impactando diretamente os Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

A ocorréncia de desastres naturais, como, por exemplo, vendavais, inundagdes, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos ativos imobilidrios integrantes da carteira do FII Master, afetando negativamente o
patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis objeto de investimento pelo FII Master, direta ou indiretamente, os recursos obtidos
pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as indeniza¢des a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagdo do dano
sofrido, impactando negativamente o patrimoénio do FII Master e da Classe, consequentemente, a rentabilidade do FII Master, da Classe e o preco de negocia¢do das Cotas. Ha, também, determinados tipos de perdas que ndo
estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos nado cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o FII Master e a Classe poderdo sofrer
perdas relevantes e poderdo ser obrigados a incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o FII Master e a Classe poderdo ser responsabilizados judicialmente pelo
pagamento de indenizag¢do 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. Escala
Qualitativa de Risco: Maior

De acordo com o sistema legal brasileiro, os iméveis integrantes direta ou indiretamente da carteira do FII Master e da Classe poderdo ser desapropriados por necessidade, utilidade ptblica ou interesse social, de forma
parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagdo, ndo ha como garantir de antemao que o precgo que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores
investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s) imével(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades do FII Master e da Classe, sua situagdo financeira e
resultados. Outras restri¢des ao(s) imével(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagdo a ser dada ao(s) imével(is), tais como o tombamento deste ou de 4rea de seu entorno,
incidéncia de preempgdo e/ou criagdo de zonas especiais de preservagdo cultural, dentre outros, o que implicard a perda da propriedade de tais iméveis pelo FII Master, hipétese que podera afetar negativamente o
patrimonio do FII Master e da Classe, consequentemente, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas. Escala Qualitativa de Risco: Maior
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Riscos ambientais

Riscos relacionados ao
aumento de concorréncia no
mercado imobiliario

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

Os imoveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobilidrios que integram, direta ou indiretamente, a carteira do FII Master e da Classe podem ter sua rentabilidade atrelada a exploracdo de Iméveis
sujeitos a riscos decorrentes de: (i) descumprimento da legislacdo, regulamentacido e demais questdes ligadas ao meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizagdo ambiental para operagdo de
suas atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo, estagdo de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicagdes, geragdo de energia, entre outras); falta de outorga para o uso de recursos hidricos
(como, por exemplo, para a captagdo de agua por meio de pogos artesianos e para o lancamento de efluentes em corpos hidricos); falta de licencas regulatérias para o manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas
pela Policia Civil, pela Policia Federal e pelo Exército); falta de autorizagdo para supressio de vegetacdo e intervencdo em area de preservacio permanente; falta de autorizacdo especial para o descarte de residuos sélidos;
(ii) passivos ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e dguas subterraneas que podem suscitar eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas em face do FII Master, do causador do dano
e/ou dos locatarios solidariamente, com possiveis riscos a imagem do FII Master, da Classe e dos iméveis que compdem o portfélio do FII Master e da Classe; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou supervenientes
a aquisicio dos iméveis, que podem acarretar a perda de valor dos imdveis e/ou a imposi¢do de penalidades administrativas, civis e penais ao FII Master; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacgdo ou de tendéncias
de negocios, incluindo a submissdo a restri¢des legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construgdes, restricoes a metragem e detalhes da area construida, e suas eventuais
consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patrimdnio do FII Master e, consequentemente, da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Na hipétese de violagio da legislagido
ambiental - incluindo os casos em que se materializam passivos ambientais, bem como na hipétese de ndo cumprimento das condicionantes constantes das licencas, outorgas e autorizagdes, as empresas e, eventualmente, o
FII Master e/ou os locatarios podem sofrer san¢des administrativas, tais como multas, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento de licencas e revogagdo de autorizagdes, sem prejuizo da
responsabilidade civil (recuperacdo do dano ambiental e/ou pagamento de indenizac¢des) e das sang¢des criminais (inclusive em face de seus administradores), afetando negativamente o patriménio do FII Master e da
Classe, a rentabilidade e o valor de negociagio das Cotas. Destaca-se que, dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente, operar atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluigdo -
inclusive mediante contaminagdo do solo e da dgua -, sdo consideradas infragdes administrativas e crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de reparagdo de eventuais danos
ambientais (a exemplo da necessidade de remediagdo da contaminagdo). Nos exemplos mencionados, as san¢gdes administrativas previstas na legislacdo federal incluem a suspensio imediata de atividades e multas que
podem chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, o passivo identificado na propriedade (i.e. contaminagéo) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro adquirente assume a responsabilidade civil pela reparagdo dos
danos identificados. Adicionalmente, 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 locatarios e/ou proprietarios de iméveis a gastar recursos adicionais na adequagdo ambiental, inclusive obtencido de licengcas ambientais para instalacdoes e equipamentos que ndo necessitavam
anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissdo ou renovacio das licencgas e autorizagdes necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos
proprietarios e dos locatarios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos iméveis.
Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgaos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imoéveis cujo custo podera ser imputado ao FII Master. A ocorréncia dos eventos acima
pode afetar negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociagio das Cotas. Escala Qualitativa de Risco: Maior

O prego dos imdveis é influenciado por condigdes econdmicas nacionais e internacionais, bem como por fatores externos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e 6rgios reguladores, moratérias e
alteracoes na politica monetaria, podendo ocasionar perdas nos ativos integrantes da carteira da Classe. A redug¢do do poder aquisitivo da popula¢do pode impactar negativamente o valor dos imdveis, dos aluguéis e das
receitas provenientes de arrendamentos, afetando diretamente os resultados da Classe, sua rentabilidade e o prego de negocia¢do das Cotas. Importante destacar que ndo sera devida pelo Fundo, pela Administradora, pela
Gestora, pelo Escriturador ou pelo Custodiante qualquer indenizagido, multa ou penalidade caso os Cotistas sofram danos ou prejuizos decorrentes dessas condi¢des e fatores. Nesse cendrio, as operagdes da Classe e sua
lucratividade podem ser significativamente reduzidas, causando efeitos adversos nos resultados e na rentabilidade das Cotas. Além disso, o setor imobiliario brasileiro é altamente fragmentado, ndo havendo barreiras
relevantes a entrada de novos concorrentes, o que pode intensificar a competicdo e pressionar pregos e margens. Escala Qualitativa de Risco: Maior

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

LEIA O PROSPECTO DO FUNDO ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO FATORES DE RISCO

387

45



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco de nao cumprimento das
Condic¢oes Precedentes do
Contrato de Distribuicao

Risco de desempenho passado

Risco da nao colocagdo do
Montante Inicial da Oferta

Risco de reduciao do montante
final da Oferta em razio do
indice de Subordinacio do FII
Master

Risco de ndo concretiza¢io da
Oferta

O Contrato de Distribuicado prevé diversas Condi¢des Precedentes (conforme definidas no Contrato de Distribui¢do), sendo certo que o cumprimento dos deveres e obrigagdes do Coordenador Lider previstos no Contrato de
Distribui¢édo esta condicionado, mas nio limitado, ao atendimento das referidas Condi¢des Precedentes, cujo atendimento devera ser verificado até a data de obten¢ado do registro automatico da Oferta na CVM (devendo ser
mantidas até a Gltima Data de Liquidagdo) ou até a data de encerramento da Oferta. Conforme previsto no Contrato de Distribui¢do, as Condi¢des Precedentes foram acordadas entre o Coordenador Lider e os Ofertantes de
forma a resguardar a suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade dos documentos da oferta e demais informagées fornecidas ao mercado durante a Oferta e em cumprimento ao dever de diligéncia do
Coordenador Lider. Caso seja verificado o nio atendimento de uma ou mais Condi¢des Precedentes até a data da obtencdo do registro automatico da Oferta pela CVM ou, até a ultima Data de Liquidacdo da Oferta, nos
termos do Contrato de Distribuigdo, o Coordenador Lider avaliard, no caso concreto, se houve aumento relevante dos riscos inerentes a prépria Oferta e podera optar por conceder prazo adicional para seu implemento ou,
caso ndo haja aumento relevante dos riscos inerentes a prépria Oferta, renunciar a referida Condi¢do Precedente, observado o disposto no Contrato de Distribui¢do. A ndo implementagdo de qualquer uma das Condi¢des
Precedentes, que ndo tenham sido dispensadas por parte do Coordenador Lider, ensejara a inexigibilidade das obriga¢des do Coordenador Lider, bem como eventual requerimento de modificacdo ou de revogacido da Oferta,
caso o requerimento de registro da Oferta ja tenha sido apresentado, nos termos do artigo 67 conjugado com o artigo 70, paragrafo 42 da Resolugdo CVM 160 e do paragrafo 62 do Oficio-Circular n® 10/2023/CVM/SRE.
Neste caso, se o registro da Oferta ja tiver sido obtido, podera ser tratado como evento de rescisdo do Contrato de Distribui¢do, provocando, portanto, a revogacdo da Oferta. Em caso de rescisdo do Contrato de Distribuicéo,
tal rescisdo importara no cancelamento de registro da Oferta, causando, portanto, perdas financeiras a Classe, bem como aos investidores. Em caso de cancelamento da Oferta, todas as intengdes e ordens de investimentos
serdo automaticamente canceladas, observados os procedimentos descritos nos documentos da Oferta, e os Ofertantes e o Coordenador Lider ndo serdo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos
potenciais investidores. A possibilidade de cancelamento da Oferta deve ser levada em consideracdo no momento de decisdo de investimento pelos Investidores, sob risco de gerar prejuizos aos Investidores. Ndo ha
garantias de que, em caso de cancelamento da Oferta, estdo disponiveis para investimentos ativos com prazos, riscos e retorno semelhantes aos valores mobilidrios objeto da Oferta. Para mais informagoes acerca das
Condigdes Precedentes, veja o item 11.1 da Secdo “11. Contrato de distribuicdo”, na pagina 86 do Prospecto. Escala Qualitativa de Risco: Maior

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas em qualquer material de divulgagdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer investimentos ou
transagdes em que a Gestora, a Administradora ou o Coordenador Lider tenha de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nao é indicativo de
possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados pela Classe no futuro. A rentabilidade passada nao é garantia de rentabilidade futura. Os investimentos em fundos nio
sdo garantidos pela Administradora, pela Gestora ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”). Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagdo,
variag¢do nas taxas de juros e indices de inflagio e variagdo cambial. Escala Qualitativa de Risco: Médio

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo seja subscrita a totalidade das Cotas ofertadas, fazendo com que a Classe tenha um aumento de patrimdnio inferior aquele que ocorreria caso fosse colocado o
Montante Inicial da Oferta. O Investidor deve estar ciente que, nesta hipétese, a rentabilidade da Classe estara condicionada aos ativos imobiliarios que a Classe conseguird adquirir com os recursos obtidos no ambito da
Oferta, podendo a rentabilidade esperada pelo Investidor variar em decorréncia da distribuicdo parcial das Cotas. Escala Qualitativa de Risco: Médio

Tendo em vista que a Classe destinara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido a aquisi¢do de Cotas da Subclasse Sénior do FII Master, o montante final da Oferta estara condicionado a
observancia do Indice de Subordinacio aplicavel ao FII Master, conforme definido no regulamento do FII Master e descrito no Prospecto. O Indice de Subordinacio estabelece uma relagio minima entre o valor total das
Cotas Mezanino e das Cotas Subordinadas do FII Master, em conjunto, e o patrimdnio liquido da classe tnica de cotas do FII Master. Dessa forma, o volume de Cotas Seniores do FII Master que pode ser emitido e,
consequentemente, o montante final da Oferta, dependera do volume de Cotas Mezanino e de Cotas Subordinadas do FII Master efetivamente subscritas e integralizadas no ambito da 12 (primeira) emissdo de cotas do FII
Master. Caso o indice de Subordinagio nio comporte a emissio de Cotas Seniores do FII Master em montante correspondente ao Montante Inicial da Oferta, o montante final da Oferta sera reduzido e os Documentos de
Aceitacdo dos Investidores serdo atendidos de acordo com os critérios de rateio e alocagdo previstos no Prospecto, podendo cada Investidor receber quantidade de Cotas inferior aquela por ele indicada. Esse cenario
podera ocorrer mesmo na hipétese de haver demanda dos Investidores em montante igual ou superior ao Montante Inicial da Oferta. Escala Qualitativa de Risco: Médio

Caso nao seja atingido o Montante Minimo da Oferta, esta sera cancelada e os Investidores poderao ter seus pedidos cancelados. Neste caso, caso os Investidores ja tenham realizado o pagamento das Cotas ao Coordenador
Lider, a expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, ja que, nesta hipdtese, os valores serdo restituidos liquidos de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no periodo, se
existentes, sendo devido, nessas hipoteses, apenas os rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes da Classe, nos termos previstos no artigo 27 da Resolugdo CVM 175 e no Regulamento, realizadas no periodo. Nao ha
qualquer obrigacdo de devolugdo dos valores investidos com corre¢do monetaria, o que podera levar o Investidor a perda financeira e/ou de oportunidade. Escala Qualitativa de Risco: Médio
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco de restri¢ao na
negociacao dos ativos

Risco decorrente da ndo
obrigatoriedade de revisoes
e/ou atualizacdes de
projecoes

Risco operacional

Risco relativo a concentragio
e pulverizagao

Risco decorrente da
importancia da Gestora e sua
substituicdo

Alguns dos ativos que compdem a carteira da Classe, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a restri¢des de negocia¢do pela bolsa de mercadorias e futuros ou por 6rgdos reguladores. Essas restricdes podem estar
relacionadas ao volume de operagdes, na participagdo nas operagdes e nas flutuagdes maximas de prego, dentre outros. Em situagdes em que tais restri¢des estdo sendo aplicadas, as condi¢gdes para negocia¢ao dos ativos da
carteira da Classe, bem como a precificacdo dos ativos podem ser adversamente afetadas. Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe, a Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider ndo possuem qualquer obrigacdo de revisar e/ou atualizar quaisquer proje¢des constantes do Prospecto e/ou de qualquer material de divulgagdo da Classe e/ou
da Oferta, incluindo o Estudo de Viabilidade (conforme abaixo definido) e/ou quaisquer revisdes que reflitam altera¢des nas condigdes econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data do Prospecto e/ou do referido
material de divulgacdo e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais tais proje¢des se baseiem estejam incorretas. Nesse sentido, caso as premissas estejam incorretas e os Investidores se
basearem em tais premissas para investimento nas Cotas, suas expectativas serdo frustradas, afetando-os negativamente. Escala Qualitativa de Risco: Médio

(a) Decorrentes de Falhas Operacionais e de Troca de Informagdes: A subscri¢do ou a aquisi¢do, conforme o caso, a cobranga e a liquidagdo dos ativos financeiros integrantes da carteira de investimentos dependem da
atuacgdo conjunta e coordenada dos prestadores de servigo da Classe. A Classe podera sofrer perdas patrimoniais caso os procedimentos descritos no Regulamento ou nos respectivos contratos celebrados entre a Classe e
esses prestadores de servi¢o, incluindo em relagéo a trocas de informagdes, venham a sofrer falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade de substituicdo de qualquer dos prestadores de servigo contratados.

(b) Decorrentes de Falhas Procedimentais e Interrup¢do dos Contratos de Prestadores de Servigo: Os ativos objeto de investimento pela Classe e o funcionamento da Classe dependem da atuagdo conjunta e coordenada de
uma série de prestadores de servigos, tais como a Administradora, o Custodiante e a Gestora. Eventuais falhas procedimentais ou de ineficiéncia, bem como eventuais interrupgdes nos contratos de prestagdo de servigos
destes, podera afetar o regular funcionamento da Classe.

(c) Decorrentes de Substituicdo de Prestadores de Servigo: Em caso de substituicdo de quaisquer prestadores de servigos da Classe, resultando, portando, em rescisdo dos contratos celebrados entre a Classe e esses
prestadores de servigo, podera haver um aumento dos custos da Classe com a contratagdo de um novo prestador de servigos, afetando a rentabilidade da Classe.

(d) Decorrentes de Aumento de Custos dos Contratos de Prestadores de Servigo: Os contratos celebrados entre a Classe e os prestadores de servico poderdo sofrer majoragdes ao longo de sua vigéncia, gerando,
consequentemente, um aumento de custos da Classe afetando sua rentabilidade.

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Conforme dispde o Regulamento, ndo ha restri¢do quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas por um tnico 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 minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que delibera¢des sejam tomadas pelo Cotista
majoritario em func¢do de seus interesses exclusivos em detrimento da Classe e/ou dos Cotistas minoritarios. Caso a Classe esteja muito pulverizada, determinadas matérias de competéncia de assembleia geral que somente
podem ser aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas poderao ficar impossibilitadas de aprovagdo pela auséncia de quérum de instalagdo (quando aplicavel) e de deliberagdo em tais assembleias. Nesse caso, a Classe
podera ser prejudicada por ndo conseguir aprovar matérias de interesse dos Cotistas, inclusive ocasionando reflexo negativo na rentabilidade do Cotista. Escala Qualitativa de Risco: Médio

A substituicdo da Gestora pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situagéo financeira e seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pela Classe dependem da Gestora e de sua equipe de pessoas,
incluindo a originagdo de negécios e avaliagdo de ativos com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico do Ativo-Alvo. Assim, a eventual substituicdo da Gestora podera afetar a capacidade da Classe de
geracgao de resultado e, consequentemente, afetar negativamente os Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Médio
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco relativo a nao
substituicdo da
Administradora ou da Gestora

Risco decorrente da Prestacio
dos Servicos de Gestdao para
Outros Fundos de
Investimento

Risco de governanga

Risco em fun¢io da auséncia
de analise prévia pela CVM

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora e/ou a Gestora poderao sofrer intervengdo e/ou liquidagdo extrajudicial ou faléncia, bem como serem descredenciadas, destituidas ou renunciarem as suas fungdes, hipdteses
em que a sua substituicdo devera ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento e na regulamentacdo aplicavel. Caso tal substituicdo ndo acontega, o Fundo sera liquidado antecipadamente, o
que pode acarretar perdas patrimoniais. Escala Qualitativa de Risco: Médio

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

Algumas matérias relacionadas a manutenc¢do da Classe e a consecu¢do de sua estratégia de investimento estdo sujeitas a deliberagdo por quérum qualificado. Ndo podem votar nas Assembleias de Cotistas: (i) a
Administradora e/ou a Gestora; (ii) os sécios, diretores e funciondrios da Administradora e/ou da Gestora; (iii) empresas ligadas a Administradora e/ou a Gestora, seus sdécios, diretores e funciondrios; (iv) os prestadores
de servigos do Fundo, seus sécios, diretores e funcionarios; (v) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na prépria
Assembleia de Cotistas, ou em instrumento de procuragdo que se refira especificamente a Assembleia de Cotistas em que se dara a permissdo de voto ou quando todos os subscritores de Cotas forem condéminos de bem
com quem concorreram para a integralizacdo de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o paragrafo 62 do artigo 82 da Lei das Sociedades Andnimas, conforme regulamentagio
aplicavel. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nos itens “(i)” a “(v)” acima, caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia 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 aprovacao pela auséncia de quérum de instalagdo (quando aplicavel) e de votagdo de tais Assembleias de Cotistas e, caso isso aconteca, os Cotistas serdo afetados negativamente. Escala
Qualitativa de Risco: Médio

A Oferta foi submetida ao rito de registro automatico, por meio do procedimento do Convénio CVM-ANBIMA, previsto na Resolugdo CVM 160, de modo que o Prospecto os demais documentos da Oferta foram analisados
apenas pela ANBIMA, e ndo foram, nem serdo objeto de analise prévia por parte da CVM. Os Investidores interessados em investir nas Cotas devem ter conhecimento sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e
de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo e investigacdo independentes sobre a situagdo financeira e as atividades da Classe. Escala Qualitativa de Risco: Menor
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco de Participacio de
Pessoas Vinculadas na Oferta

Risco de falha de liquidagao
pelos Investidores

Riscos associados a liquidagio
da Classe

Risco de pré-pagamento ou
amortizacio extraordinaria
dos CRI

Risco de uso de derivativos

Riscos de patrimdénio liquido
negativo e decretacao de
insolvéncia

Riscos relacionados a
ocorréncia de casos fortuitos e
eventos de forca maior em
relacao aos Ativos-Alvo

Nos termos da regulamentagdo em vigor, podera ser aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas (conforme definido no Contrato de Distribui¢do) na Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um
terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no dmbito da Oferta, ndo serd permitida a colocagdo de Cotas a Pessoas Vinculadas e os documentos de aceitacdo das Pessoas Vinculadas serdo automaticamente
cancelados. A participagdo de Pessoas Vinculadas na oferta podera reduzir a quantidade de Cotas para os demais Investidores, reduzindo a liquidez dessas Cotas posteriormente no mercado secundario, uma vez que as
Pessoas Vinculadas podem optar por manter suas Cotas fora de circulagio, influenciando, assim, a liquidez. A Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider ndo tém como garantir que o investimento nas Cotas por
Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optarao por manter suas Cotas fora de circulagio, o que podera reduzir a liquidez das Cotas no mercado secundario e, consequentemente, afetar os
Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Médio

Caso, até a ultima Data de Liquidagdo os Investidores ndo integralizem as Cotas conforme seu respectivo Documento de Aceita¢do, ou diretamente junto ao Escriturador, conforme o caso, o Montante Minimo da Oferta
podera ndo 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. Escala Qualitativa de
Risco: Médio

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

Os CRI integrantes da carteira do FII Master podem conter clausulas contratuais que permitam pré-pagamento ou amortizacdo extraordindria pelos devedores dos créditos imobilidrios subjacentes. Essa situa¢do pode
ocasionar o desenquadramento da carteira do FII Master em relagdo aos critérios de concentragdo estabelecidos, bem como afetar a carteira da Classe. Nessa hipdtese, a Gestora podera enfrentar dificuldades para
identificar novos CRI que estejam alinhados a politica de investimento do FII Master, podendo nio conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pela estratégia de investimento. Esse
cendrio de risco de reinvestimento pode impactar negativamente o patrimonio do FII Master e da Classe, sua rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Importante destacar que ndo serd devida pela Classe, pela
Administradora e/ou pela Gestora qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato. Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe pode realizar operagdes de derivativos exclusivamente para os fins de protegdo patrimonial. Existe a possibilidade de alteragdes substanciais nos precos dos contratos de derivativos. O uso de derivativos pela
Classe pode: (i) aumentar a volatilidade da Classe, (ii) limitar as possibilidades de retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos, e/ou (iv) determinar perdas ou ganhos a Classe. A contratacdo deste tipo de
operacdo ndo deve ser entendida como uma garantia da Classe, da Administradora, da Gestora ou do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC de remuneragdo das Cotas. A contratacdo de operagdes com
derivativos podera resultar em perdas para a Classe e para os Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Médio

Durante a vigéncia da Classe, existe o risco de a Classe vir a ter patrimonio liquido negativo. Nessa hipdtese, a Administradora devera (i) suspender as subscri¢oes de Cotas e (ii) elaborar, em conjunto com a Gestora, um
plano de resolugdo do patriménio liquido negativo, e (iii) convocar a Assembleia de Cotistas para deliberar sobre referido plano. Caso o plano de resolu¢do nao seja aprovado em Assembleia de Cotistas, os Cotistas deverao
deliberar sobre uma das seguintes alternativas: (i) cobrir o patriménio liquido negativo, mediante aporte de recursos, préprios ou de terceiros, em montante e prazo condizentes com as obrigacdes da Classe, hipdtese que
afasta a vedagdo disposta no art. 122, inciso I, alinea “b” da Resolugdo CVM 175; (ii) cindir, fundir ou incorporar a Classe a outro fundo que tenha apresentado proposta previamente analisada pela Administradora e pela
Gestora; (iii) liquidar a Classe com patriménio liquido negativo, desde que ndo remanescam obriga¢des a serem honradas pelo seu patrimonio; ou (iv) determinar que a Administradora ingresse com pedido de declaragdo
judicial de insolvéncia da Classe. Qualquer dos cenarios acima podera afetar negativamente os cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os rendimentos do FII Master, decorrentes dos Ativos-Alvo do FII Master atrelados a créditos imobiliarios, estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos ocasionados por casos fortuitos e eventos de forga maior. Assim, os
resultados do FII Master e, consequentemente, da Classe podem ser impactados por situagdes atipicas que, mesmo diante da adogdo de sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao FII
Master, a Classe e aos Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Médio
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco decorrente de
acontecimentos em outros
paises e sua influéncia no
mercado de Ativos-Alvo e no
preco das Cotas

Risco de atrasos e/ou nao
conclusio das obras de
empreendimentos
imobiliarios da Classe e de
aumento de custos de
construcao

Risco de permanéncia no
Fundo findo o prazo de
vigéncia

Risco decorrente da
possibilidade da entrega de
ativos da Classe em caso de
liquidacdo desta

Risco de desenquadramento

passivo involuntario

Risco relativo as novas
emissoes de Cotas

0 valor de mercado de valores mobiliarios de emissdo de fundos de investimento imobiliario, bem como o mercado de Ativos-Alvo, é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des econdmicas e de mercado de outros
paises, incluindo paises da América Latina, Asia, Estados Unidos, Europa e outros. A reagio dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores
mobiliarios emitidos no Brasil, incluindo Ativos-Alvo. Crises no Brasil e nesses paises podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobilidrios emitidos no Brasil, inclusive com relagédo as Cotas e aos Ativos-Alvo.
No passado, o desenvolvimento de condi¢des econdmicas adversas em outros paises considerados como mercados emergentes resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos
externos investidos no Brasil. Qualquer dos acontecimentos acima mencionados podera afetar negativamente o patriménio do Fundo, da Classe, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. Escala Qualitativa de
Risco: Médio

Os empreendimentos imobilidrios detidos que servem de lastro para os Ativos-Alvo que compdem a carteira da Classe poderao apresentar atrasos na conclusdo ou a nio conclusio em suas obras, seja por fatores climaticos
ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos estabelecidos para pagamento dos Ativos-Alvo. Adicionalmente, o construtor dos referidos empreendimentos imobiliarios podera enfrentar
problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupgio e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construgdo dos referidos empreendimentos imobilidrios. Tais hipéteses poderdo provocar
prejuizos a Classe e aos Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Médio

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

No caso de dissolugdo ou liquidagio da Classe, o patrimdnio desta sera partilhado entre os Cotistas, na proporc¢io de suas Cotas, apds a alienacdo dos Ativos e do pagamento de todas as dividas, obrigacdes e despesas da
Classe. Caso ndo seja possivel realizar a alienagdo dos Ativos, estes poderao ser entregues diretamente aos Cotistas, também na proporgio da participacdo de cada um. Os Ativos integrantes da carteira da Classe poderdo
apresentar baixa liquidez no mercado, estando sujeitos a variagdes de prego, cotagoes e critérios de precificagio, o que pode acarretar eventuais prejuizos aos Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Menor

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

No caso de realizacdo de novas emissdes de Cotas pela Classe, o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas da Classe em eventuais emissdes de novas cotas depende da disponibilidade de recursos por parte do
Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer diluicdo de sua participacio e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do
Fundo reduzida. Na eventualidade de novas emissdes de Cotas, os Cotistas incorrerao no risco de terem a sua participacido no capital da Classe diluida. Escala Qualitativa de Risco: Menor
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Risco decorrente de
alteracoes do Regulamento

Risco relativo a elaboracio do
Estudo de Viabilidade pela
Gestora

Risco de discricionariedade
de investimento pela Gestora
na tomada de decisoes de
investimento

Risco decorrente da nao
existéncia de garantia de
eliminacdo de riscos

Risco relativo a
impossibilidade de
negociagao das Cotas no
mercado secundario até o
encerramento da Oferta

Risco de encerramento do
periodo de coleta de inteng¢oes
de investimento

0 Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteragdo decorrer da necessidade de atendimento a exigéncias da CVM e/ou da B3, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, por determinagdo da CVM e/ou
da B3, ou por deliberagdo da Assembleia de Cotistas. Referidas alteragdes ao Regulamento poderdo afetar os direitos e prerrogativas dos Cotistas do Fundo e, por consequéncia, afetar a governang¢a do Fundo e acarretar
perdas patrimoniais aos Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Menor

0 Estudo de Viabilidade foi elaborado pela prépria Gestora, e, nas eventuais novas emissdes de Cotas da Classe, o estudo de viabilidade também podera ser elaborado pela Gestora, existindo, portanto, risco de conflito de
interesses. O Estudo de Viabilidade pode nio ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que podera afetar adversamente a decisdo de investimento pelo Investidor. Além disso, o Estudo de Viabilidade elaborado pode
ndo se mostrar confidvel em fun¢do das premissas e metodologias adotadas pela Gestora, incluindo, sem limitagdo, caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as condigdes apresentadas pelo mercado
imobilidrio. O Estudo de Viabilidade estd sujeito a importantes premissas e exce¢des nele contidas. Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade ndo contém uma conclusdo, opinido ou recomendagdo relacionada ao
investimento nas Cotas e, por essas razdes, ndo deve ser interpretado como uma garantia ou recomendagdo sobre tal assunto. Ademais, devido a subjetividade e as incertezas inerentes as estimativas e projecoes, bem como
devido ao fato de que as estimativas e projecdes sdo baseadas em diversas suposi¢cdes sujeitas a incertezas e contingéncias significativas, ndo existe garantia de que as estimativas do Estudo de Viabilidade serdo alcancadas.
Ainda, em razdo de ndo haver verificagdo independente do Estudo de Viabilidade, este pode apresentar estimativas e suposi¢des enviesadas acarretando sério prejuizo ao Investidor e ao Cotista. O Estudo de Viabilidade ndo
caracteriza e ndo deve ser entendido como recomendagio de investimento, analise de valores mobiliarios ou distribui¢do de quaisquer ativos. A Gestora ndo se responsabiliza pela manutengio e atualizagdo das informagdes
contidas no Estudo de Viabilidade e/ou pela concretizagio de quaisquer cenarios apresentados. QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MiINIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES. Escala
Qualitativa de Risco: Menor

0 objetivo da Classe consiste na exploragdo de ativos imobiliarios. A selegdo e andlise dos ativos é realizada pela Gestora, de modo que o Cotista estara sujeito a discricionariedade da Gestora na sele¢do dos ativos que serao
objeto de investimento pela Classe. Existe o risco de uma escolha inadequada dos ativos pela Gestora, seja em termos de perfil de crédito, remuneragédo ou liquidez, fato que podera trazer eventuais prejuizos a Classe e
consequentemente aos Cotistas. Falhas ou incapacidade na identificagdo de novos ativos imobiliarios, na manuten¢do dos ativos imobilidrios em carteira e/ou na identificagdo de oportunidades para alienagdo de ativos
imobilidrios, bem como nos processos de aquisi¢do, andlise de crédito e alienagdo, podem afetar negativamente a Classe e, consequentemente, os seus Cotistas. Escala Qualitativa de Risco: Menor

As aplicagdes realizadas na Classe ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora ou de qualquer instituigdo pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora e/ou da Gestora, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, do FGC, para redugdo ou elimina¢do dos riscos aos quais esta sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condi¢des adversas de mercado, o sistema de
gerenciamento de riscos aplicado pela Administradora para a Classe podera ter sua eficiéncia reduzida. Escala Qualitativa de Risco: Menor

Durante a colocagdo das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas terd suas Cotas bloqueadas para negociagdo pela Administradora e pelo Coordenador Lider, as quais somente passardo a ser livremente negociadas na B3
apo6s a Data de Liquidagdo, observado que as Cotas poderdo ser negociadas no mercado secundario entre o publico investidor em geral. Também ndo sera atribuido aos Investidores recibo para as Cotas com direito ao
recebimento de quaisquer rendimentos sobre o valor eventualmente pago a titulo de preco de integraliza¢do. Sendo assim, o Investidor devera estar ciente do impedimento descrito acima, de modo que, ainda que venha a
necessitar de liquidez durante a Oferta, ndo podera negociar as Cotas subscritas até o seu encerramento. Escala Qualitativa de Risco: Menor

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

Quaisquer informacgodes ou esclarecimentos referentes a Oferta e/ou o Fundo, os antncios e comunicados da Oferta, conforme mencionados no cronograma acima, as informagdes sobre
manifestacdo de aceitacdo a Oferta, manifestacdo de revogacio da aceitacdo a Oferta, modificacdo da Oferta, suspensio da Oferta e cancelamento ou revogacao da Oferta, prazos, termos,
condicdes e forma para devolugio e reembolso dos valores dados em contrapartida as Cotas, poderao ser obtidos e estardo disponiveis nas paginas da rede mundial de computadores do(a):

Coordenador Lider
XP Investimentos Corretora de Cimbio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

www.xpi.com.br
(neste website clicar em “Produtos e Servicos”, depois clicar em “Oferta Piiblica”, em seguida clicar em “Oferta Piiblica de Distribuicio da Primeira Emissio de Cotas da Classe Unica de Cotas do BRZ Rayo Master Fundo de Investimento
Imobiliario Responsabilidade Limitada” e, entdo, clicar na op¢io desejada);

Administrador
Banco Daycoval S.A.

https://www.daycoval.com.br/investimentos/servicos-fiduciarios/informacoes-cotista
(neste website, clicar em “procurar”, em seguida, digitar o nome do fundo e clicar em “detalhes”)

Gestor
BRZ Investimentos Ltda.

https: //www.brzinvestimentos.com.br
(neste site, na secao “Nossos Fundos”, na subsecao “Estruturados”, selecionar “RAYO FII” e localizar o documento desejado)

Regulador
Comissdo de Valores Mobiliarios

htt[gs: / 1web.cvm.gov.brz sre-publico—cvmz # / consulta—oferta—publica (neste website, no campo “Emissor”, digitar “BRZ Rayo Master Fundo de Investimento Imobiliario Responsabilidade Limitada” e clicar em “Filtrar”, depois,

ao final da pagina, selecionar “A¢des” e, entdo, clicar na opg¢io desejada);

B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao

www.b3.com.br
(nesse website e clicar em “Home”, depois clicar em “Produtos e Servicos”, depois clicar “Solu¢do para Emissores”, depois clicar em “Ofertas Puiblicas”, depois clicar em “Oferta em Andamento”, depois clicar em “Fundos”, e depois selecionar “BRZ
Rayo Master Fundo de Investimento Imobiliario”, “Aniincio de Inicio”, “Antincio de Encerramento” ou na op¢io desejada)
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MODELO DE PROCURACAO
PROCURACAO

Por este instrumento particular de procuragdo sob condigdo suspensiva (“Procuracao”),
[NOME], [nacionalidade), [profissdo], residente e domiciliado na cidade de [¢], estado de
[+], na [*], portador da Cédula de Identidade n° [+], expedida pela [¢], e inscrito no CPF
sob o n° [+] {OU} [RAZAO SOCIAL], com sede na cidade [¢], estado [+], na [*], inscrita no
Cadastro Nacional da Pessoal Juridica ("CNPJ") sob o n° [+], devidamente representada
por seu[s] representantel[s] legal[is] abaixo assinado[s] (“"OUTORGANTE"), na qualidade
de cotista da classe Unica de cotas do BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de investimento imobiliario,
constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no CNPJ sob o
n° 68.280.992/0001-91 (“Fundo” e “Classe”, respectivamente), o qual investira, no
minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patrimonio liquido em cotas da
subclasse sénior da classe Unica de cotas do BRZ RAYO MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de
investimento imobiliario, constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no
CNPJ sob o n°67.903.619/0001-87 (“Classe Investida”), sendo o Fundo e a Classe
Investida administrados pelo BANCO DAYCOVAL S.A., inscrito no CNPJ sob o
n° 62.232.889/0001-90 (“Administradora”), geridos pela BRZ INVESTIMENTOS LTDA,,
inscrita no CNPJ sob o n° 02.888.152/0001-06 (“Gestora” e, em conjunto com a
Administradora, os “Prestadores de Servicos Essenciais”), nomeia e constitui [e], [°]
("OUTORGADQ"), como seus legitimo procurador, outorgando-lhe os poderes para,
isoladamente e em nome do OUTORGANTE:

(1) representar e votar em nome do OUTORGANTE, enquanto cotista da Classe, na
assembleia especial de cotistas, seja em primeira ou segunda convocagao
(incluindo em eventuais retomadas de trabalho em razdo de adiamento,
interrupgdo ou suspensao), inclusive em consulta formal, conforme orientacdo de
voto abaixo formalizada, convocada para DELIBERAR (“Assembleia Originaria da
Classe”) sobre a orientagdo de voto a ser proferida pela Gestora na assembleia
especial de cotistas da Classe Investida que deliberara sobre (i) a aquisicdo e/ou
subscricao pela Classe Investida de cotas de emissao da classe Unica de cotas do
RAYO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de investimento em direitos creditorios,
inscrito no CNPJ sob o n° 58.533.096/0001-33, administrado pela SINGULARE
CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ sob
0 n° 62.285.390/0001-40, e gerido pela Gestora; e (ii) mediante solicitacdo futura
da Gestora, sem a necessidade de nova assembleia geral de cotistas da Classe, a
substituicdo da Gestora, na qualidade de gestor da Classe, pela BRZ GESTAO DE
RECURSOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado
de Séo Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n° 1.507, conjunto 61, 6° andar, Bloco B,
CEP 04547-005, inscrita no CNPJ sob o n° 14.209.785/0001-11, autorizada pela
CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, na categoria “gestor de recursos”, por meio do Ato Declaratério CVM
n° 15.536, de 30 de marco de 2017 ("Gestora Sucessora”), desde que o diretor
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responsavel pela administracdo de carteiras de valores mobiliarios e o diretor
responsavel pelo cumprimento de regras, politicas, procedimentos e controles
internos da Gestora Sucessora sejam os mesmos da Gestora; e (iii) a ratificacdo da
manifestacdo de aquiescéncia da Classe, na qualidade de cotista da Classe
Investida, para que seja admitido o voto dos prestadores de servicos da Classe
Investida, essenciais ou nao, bem como seus socios, diretores e empregados (e
suas respectivas partes relacionadas), para fins de cOmputo em sede de assembleia
especial de cotistas da Classe Investida, nos termos do item 11.20.3 do
regulamento da Classe Investida e do Artigo 78, §1°, Il da Parte Geral da Resolucéo
CVM 175;

(2) assinar e rubricar a ata de Assembleia Originaria da Classe e o respectivo Livro de
Atas de Assembleias Gerais e o Livro de Presenca de Cotistas da Classe, dentre
outros documentos correlatos e suas respectivas formalizagbes, como se o
OUTORGANTE estivesse presente na Assembleia Originaria da Classe e os tivesse
praticado pessoalmente; e

(3) praticar todos e quaisquer atos necessarios a efetivacdo dos itens (1) a (2) acima,
conforme orientacao de voto abaixo formalizada.

DESCRICAO DO CONFLITO DE INTERESSES E DA ORIENTAGAO DE VOTO

A orientacgdo de voto a ser proferida pela Gestora, em nome do Fundo, na assembleia de
cotistas da Classe Investida que deliberar sobre a aquisicao e/ou subscricao, pela Classe,
de Cotas de FIDC é considerada uma situagdo de potencial conflito de interesses, nos
termos do artigo 31 do Anexo Normativo lll, da Resolucdo CVM 175, e deve ser
deliberada previamente pelos Cotistas da Classe, e devera ser aprovada por meio da
Assembleia Originaria da Classe, por Cotistas que representem, cumulativamente:
(i) maioria simples das Cotas presentes na Assembleia Originaria da Classe; e (ii.a) 25%
(vinte e cinco por cento), no minimo, das Cotas da Classe emitidas, caso a Classe tenha
mais de 100 (cem) cotistas, ou (ii.b) metade, no minimo, das Cotas emitidas, caso a Classe
tenha até 100 (cem) cotistas.

PARA MAIS ESCLARECIMENTOS SOBRE OS RISCOS DECORRENTES DE TAL
SITUAGCAO DE CONFLITO DE INTERESSES, VIDE OS FATORES DE RISCO “RISCO DE
POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSE"”, CONSTANTE DO PROSPECTO.

SUBSTITUICAO DA GESTORA PELA GESTORA SUCESSORA

A possibilidade da Gestora ser substituida ou sucedida, na qualidade de gestor da Classe,
pela Gestora Sucessora, mediante solicitacdo futura da Gestora, sem a necessidade de
nova assembleia geral de cotistas da Classe, desde que o diretor responsavel pela
administragdo de carteiras de valores mobilidrios e o diretor responsavel pelo
cumprimento de regras, politicas, procedimentos e controles internos da Gestora
Sucessora sejam os mesmos da Gestora, deve ser deliberada previamente pelos Cotistas
da Classe, e devera ser aprovada por meio da Assembleia Originaria da Classe, por
Cotistas que representem, cumulativamente: (i) maioria simples das Cotas presentes na
Assembleia Originaria da Classe; e (ii.a) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das
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Cotas da Classe emitidas, caso a Classe tenha mais de 100 (cem) cotistas, ou
(ii.b) metade, no minimo, das Cotas emitidas, caso a Classe tenha até 100 (cem) cotistas.

RATIFICAGCAO DA AQUIESCENCIA DE VOTO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

O voto dos prestadores de servigos da Classe Investida, essenciais ou ndo, bem como
seus socios, diretores e empregados (e suas respectivas partes relacionadas) que sejam
cotistas da Classe Investida, em assembleias de cotistas da Classe Investida, é
considerado uma situacao de potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 78
da parte geral da Resolugdo CVM 175, cuja vedacao é excetuada se houver aquiescéncia
expressa da maioria dos demais cotistas da Classe Investida, que conste de permissao
previamente concedida, seja especifica ou genérica, e arquivada pelo administrador,
conforme § 1°, Il do mesmo artigo, e que, portanto, devera ser aprovada por meio da
Assembleia Originaria da Classe, por Cotistas que representem, cumulativamente:
(i) maioria simples das Cotas presentes na Assembleia Originaria da Classe; e (ii.a) 25%
(vinte e cinco por cento), no minimo, das Cotas da Classe emitidas, caso a Classe tenha
mais de 100 (cem) cotistas, ou (ii.b) metade, no minimo, das Cotas emitidas, caso a Classe
tenha até 100 (cem) cotistas.

Em razdo das matérias acima descritas, a Assembleia Originaria da Classe sera convocada
pela Administradora do Fundo ap6s o encerramento da oferta da primeira emissdo de
cotas da Classe ("Oferta”) e disponibilizacdo do respectivo Antincio de Encerramento da
Oferta.

ORIENTACAO DE VOTO NA ASSEMBLEIA ORIGINARIA DA CLASSE

Com relagdo a ordem do dia da Assembleia Originaria da Classe, o OUTORGANTE, na
qualidade de cotista da Classe, confere poderes especificos aos OUTORGADOS para
exercicio do seu direito de voto, que sera feito de acordo com a seguinte orientacao:

(1) aorientagcdo de voto a ser proferida pela Gestora na assembleia especial de cotistas
da Classe Investida que deliberara sobre (a) a aquisicdo e/ou subscri¢cdo pela Classe
Investida de cotas de emissdo da classe Unica de cotas do RAYO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS RESPONSABILIDADE LIMITADA,
fundo de investimento em direitos creditérios, inscrito no CNPJ sob o n°
58.533.096/0001-33, administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ sob o n® 62.285.390/0001-40, e
gerido pela Gestora; (b) mediante solicitagdo futura da Gestora, sem a necessidade
de nova assembleia geral de cotistas da Classe, a substituicdo da Gestora, na
qualidade de gestor da Classe, pela BRZ GESTAO DE RECURSOS LTDA., sociedade
limitada com sede na cidade de Sado Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Gomes de
Carvalho, n® 1.507, conjunto 61, 6° andar, Bloco B, CEP 04547-005, inscrita no CNPJ
sob o n°® 14.209.785/0001-11, autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administragdo de carteiras de valores mobiliarios, na categoria "gestor de
recursos”, por meio do Ato Declaratorio CVM n° 15.536, de 30 de marco de 2017
("Gestora Sucessora”), desde que o diretor responsavel pela administracdo de
carteiras de valores mobiliarios e o diretor responsavel pelo cumprimento de
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regras, politicas, procedimentos e controles internos da Gestora Sucessora sejam
os mesmos da Gestora; e (c) ratificar a manifestacao de aquiescéncia da Classe, na
qualidade de cotista da Classe Investida, para que seja admitido o voto dos
prestadores de servicos da Classe Investida, essenciais ou ndo, bem como seus
socios, diretores e empregados (e suas respectivas partes relacionadas), para fins
de cdOmputo em sede de assembleia especial de cotistas da Classe Investida, nos
termos do item 11.20.3 do regulamento da Classe Investida e do Artigo 78, §1°, II
da Parte Geral da Resolucao CVM 175.

A Favor Contra Abstencao

Cd - -

CONDIGAO SUSPENSIVA

A eficacia desta Procuracdo estad condicionada, nos termos dos artigos 125 e 126 da Lei
n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada, a efetiva aquisicdo e/ou
subscricao e integralizacdo, pelo OUTORGANTE, de cotas da Classe, de forma que o
OUTORGANTE se torne cotista da Classe.

DECLARAGOES E DISPOSICOES GERAIS

(A)

(B)

©

(D)

O OUTORGANTE declara para todos os fins que, antes de outorgar a presente
Procuracao, obteve acesso, recebeu e tomou conhecimento acerca do teor do
regulamento do Fundo ("Regulamento”), do “Prospecto Definitivo da Oferta
Publica de Distribuicdo da 19 (Primeira) Emissao de Cotas da Classe Unica de Cotas
do BRZ Rayo Feeder Fundo de Investimento Imobilidario Responsabilidade
Limitada™ ("Prospecto”) e do Manual do Exercicio do Voto, possuindo todos os
elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto na forma
acima orientada.

A presente Procuracdo (i) ndo é obrigatoria, e sim facultativa; (ii) caso venha ser
outorgada, sera dada sob a condicdao suspensiva de o OUTORGANTE tornar-se,
efetivamente, cotista do Fundo; (iii) ndo é irrevogavel e irretratavel; (iv) assegura
a possibilidade de orientacdao de voto contrario a proposta de aquisi¢do e/ou
subscricao de Cotas de FIDC e/ou substituicao da Gestora pela Gestora Sucessora;
e (v) sera dada por investidores que, antes de outorgar esta Procuragao, tiveram
acesso a todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto,
conforme disposto no Prospecto, no “Manual de Exercicio de Voto” e nos demais
documentos da Oferta.

A presente procuragdo é outorgada pelo OUTORGANTE aos OUTORGADOS, o
qual necessariamente ndao presta os servicos de administracdo, gestdo/ou
custddia qualificada dos ativos ou consultoria especializada ao Fundo, tampouco
é pessoa ligada a Administradora, a Gestora e/ou ao Consultor Especializado.

A presente Procuragdo podera ser revogada e retratada, pelo OUTORGANTE,
unilateralmente, a qualquer tempo, até a data da referida assembleia, de acordo
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(E)

(F)

com os mesmos procedimentos adotados para sua outorga, ou seja, de forma
fisica ou eletronica. Dessa forma, o OUTORGANTE podera revogar a procuracao
mediante comunicagdo a ser impressa e assinada com a(s) firma(s) devidamente
reconhecida(s) pelo Investidor ou de forma eletrénica por plataforma digital, e
entregue a Administradora e ao Coordenador Lider (1) em cdpia (PDF) por meio
eletrénico, através dos seguintes e-mails: juridicofundos@xpi.com.br
adm.fundos@bancodaycoval.com.br, até a realizagdo da referida assembleia ou
(2) de forma fisica (via original), até a realizacdo da referida assembleia, na sede
da Administradora (na Cidade e Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n°
1.793, Bela Vista, CEP 01311-200).

E permitido o substabelecimento de poderes, com ou sem reservas de poderes,
a representantes legais, sécios ou colaboradores dos OUTORGADOS.

A presente Procuracao ficara valida até o encerramento da Assembleia Originaria
da Classe.

Exceto quando definido diferentemente nesta Procuragé@o, os termos iniciados em letra
maiuscula tém o significado a eles atribuido no Regulamento ou no Prospecto.

[Cidade], [dia] de [més] de 2026.

[nome do Investidor PJ]

Nome: Nome:

Cargo: Cargo:

{OU}

[nome do Investidor PF]

403



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

404



BRZle<

INVESTIMENTOS rayo capital

ANEXO VII

MODELO DE MANUAL DE ORIENTACAO DE VOTO




(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

406



MANUAL DE EXERCICIO DE VOTO PARA A ASSEMBLEIA ESPECIAL
EXTRAORDINARIA DE COTISTAS DA CLASSE UNICA DE COTAS DO BRZ RAYO
FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA
QUE TRATARA DA APROVAGAO DA AQUISICAO DE ATIVOS EM SITUAGCAO DE
POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES E DA APROVACAO DA SUBSTITUICAO OU
SUCESSAO DA GESTORA POR GESTORA SUCESSORA

O BANCO DAYCOVAL S,A., instituicao financeira com sede na cidade de Sao Paulo,
estado de S3o Paulo, na Avenida Paulista, n°® 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita
no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (“CNPJ") sob o n° 62.232.889/0001-90,
autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM") a administrar fundos de
investimento e carteiras de valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratério n°
17.552, de 05 de dezembro de 2019, na qualidade de instituicdo administradora
("Administradora”) da classe Unica de cotas do BRZ RAYO FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de
investimento imobilidrio, constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no
CNPJ sob o n°® 68.280.992/0001-91 (“Fundo” e “Classe”, respectivamente), o qual
investird, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patriménio liquido em
cotas da subclasse sénior da classe Unica de cotas do BRZ RAYO MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de
investimento imobiliario, constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no
CNPJ sob o n°67.903.619/0001-87 (“Classe Investida”), sendo o Fundo e a Classe
Investida geridos pela BRZ INVESTIMENTOS LTDA., sociedade empresaria limitada com
sede na cidade de Séo Paulo, estado de Sao Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n°® 1.507,
6° andar, conjunto 61, Bloco B, Vila Olimpia, CEP 04547- 005, inscrita no CNPJ sob o n°
02.888.152/0001-06, devidamente credenciada pela CVM nos termos do Ato
Declaratério n° 7.940, de 11 de novembro de 2003, na qualidade de gestora (“Gestora”),
vem, por meio do presente Manual de Exercicio de Voto, solicitar orientacao para
exercicio de voto em assembleia especial extraordinaria de cotistas da Classe, a qual sera
convocada a fim de deliberar sobre a orientagdo de voto a ser proferida pela Gestora na
assembleia especial de cotistas da Classe Investida que deliberara sobre (i) a
possibilidade de aquisicdo e/ou subscricao, pela Classe Investida, de Cotas de FIDC
(conforme definido abaixo); (ii) mediante solicitacdo futura da Gestora, sem a
necessidade de nova assembleia geral de cotistas da Classe, a substituicdo da Gestora,
na qualidade de gestor da Classe, pela Gestora Sucessora (conforme abaixo definido),
desde que o diretor responsavel pela administragdo de carteiras de valores mobiliarios e
o diretor responsavel pelo cumprimento de regras, politicas, procedimentos e controles
internos da Gestora Sucessora sejam os mesmos da Gestora, nos termos da
regulamentacdo vigente aplicavel, que tera as caracteristicas abaixo descritas; e (iii) a
ratificacdo da manifestagdo de aquiescéncia da Classe, na qualidade de cotista da Classe
Investida, para que seja admitido o voto dos prestadores de servigos da Classe Investida,
essenciais ou nao, bem como seus socios, diretores e empregados (e suas respectivas
partes relacionadas), para fins de cOmputo em sede de assembleia especial de cotistas
da Classe Investida, nos termos do item 11.20.3 do regulamento da Classe Investida e do
Artigo 78, §1°, Il, da Parte Geral da Resolucdo CVM 175 ("Assembleia Originaria da
Classe").
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Exceto quando definido diferentemente neste Manual de Exercicio de Voto, os termos
iniciados em letra maiuscula tém o significado a eles atribuido no “Prospecto Definitivo
da Oferta Publica de DistribuicéGo da 19 (Primeira) Emissdo de Cotas da Classe Unica de
Cotas do BRZ Rayo Feeder Fundo de Investimento Imobilidrio Responsabilidade Limitada”
("Prospecto”) ou na versao vigente do regulamento do Fundo (“Regulamento”).

Convocacao da Assembleia Originaria da Classe

A Assembleia Originaria da Classe sera convocada mediante edital de convocagéao, a ser
divulgado apds o encerramento da oferta publica de distribuicdo primaria de cotas da 12
(primeira) emissado da Classe (“Oferta”), em local e horario a serem definidos no edital de
convocacao.

Ordem do dia a ser deliberada na Assembleia Originaria da Classe

Ap6s a divulgacdo do Anuncio de Encerramento da Oferta, sera convocada Assembleia
Originaria da Classe, cuja ordem do dia compreendera sobre a orientagdo de voto a ser
proferida pela Gestora na assembleia especial de cotistas da Classe Investida que
deliberara sobre (i) a possibilidade de aquisi¢do e/ou subscricao pela Classe Investida de
cotas de emissao da classe Unica de cotas do RAYO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS RESPONSABILIDADE LIMITADA, fundo de investimento em
direitos creditorios, inscrito no CNPJ sob o n°® 58.533.096/0001-33, administrado pela
SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no
CNPJ sob o n°® 62.285.390/0001-40, e gerido pela Gestora (“Cotas de FIDC"); e
(ii) mediante solicitacao futura da Gestora, sem a necessidade de nova assembleia geral
de cotistas da Classe, a substituicdo da Gestora, na qualidade de gestor da Classe, pela
BRZ GESTAO DE RECURSOS LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de Sdo
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n° 1.507, conjunto 61, 6° andar,
Bloco B, CEP 04547-005, inscrita no CNPJ sob o n°® 14.209.785/0001-11, autorizada pela
CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios,
na categoria "gestor de recursos”, por meio do Ato Declaratério CVM n° 15.536, de 30
de marco de 2017 (“Gestora Sucessora”), desde que o diretor responsavel pela
administracdo de carteiras de valores mobiliarios e o diretor responsavel pelo
cumprimento de regras, politicas, procedimentos e controles internos da Gestora
Sucessora sejam os mesmos da Gestora.

Na mesma oportunidade, os Cotistas, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos poderao ratificar sua aquiescéncia para que seja admitido o voto
dos prestadores de servicos da Classe Investida, essenciais ou ndo, bem como seus
socios, diretores e empregados (e suas respectivas partes relacionadas), para fins de
cdmputo em sede de assembleia de cotistas da Classe Investida, nos termos do item
11.20.3 do regulamento da Classe Investida e do Artigo 78, §1°, Il da Parte Geral da
Resolucdo CVM 175.

PARA MAIS ESCLARECIMENTOS SOBRE OS RISCOS DECORRENTES DA SITUAGCAO
DE CONFLITO DE INTERESSES, VIDE O FATOR DE RISCO “RISCO DE POTENCIAL
CONFLITO DE INTERESSE"”, CONSTANTE DO PROSPECTO.
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Quem podera participar da Assembleia Originaria da Classe

Somente poderdo votar na Assembleia Originaria da Classe os Cotistas da Classe inscritos
no registro de Cotistas na data da convocacdao, seus representantes legais ou
procuradores legalmente constituidos.

Adicionalmente, as seguintes pessoas ndo podem votar na Assembleia Originaria da
Classe: (i) o prestador de servico, essencial ou nao; (ii) os socios, diretores e empregados
do prestador de servigo; (iii) as partes relacionadas ao prestador de servico, seus socios,
diretores e empregados; (iv) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo no
que se refere a matéria em votagao.

Quoruns de instalacao e deliberacao

A Assembleia Originaria da Classe sera instalada com a presenca de pelo menos 1 (um)
Cotista, sendo que a aprovacao das matérias objeto da Assembleia Originaria da Classe
dependerdo de aprovagdo prévia de Cotistas que representem, cumulativamente:
(i) maioria simples das Cotas presentes na Assembleia Originaria da Classe; e (ii.a) 25%
(vinte e cinco por cento), no minimo, das Cotas emitidas, caso a Classe tenha mais de
100 (cem) cotistas, ou (ii.b) metade, no minimo, das cotas emitidas, caso a Classe tenha
até 100 (cem) cotistas.

Participacao por Procuracgao

Para viabilizar o exercicio do direito de voto na Assembleia Originaria da Classe e
observados os requisitos da regulamentacdo aplicavel, os Cotistas que assim desejarem
poderdo, de forma facultativa, por meio digital ou por meio fisico, outorgar poderes
especificos a procuradores a serem constituidos conforme procuragdo especifica
("Procuracao”), para que os respectivos outorgados os representem e votem em seu
nome, seja para aprovar, rejeitar e/ou se abster de votar em relacdo a ordem do dia.

A outorga da procuracao para exercicio do direito de voto na forma acima sera
facultativa e estd sob condicdo suspensiva de que o respectivo Investidor ira
efetivamente se tornar Cotista do Fundo, em observancia aos requisitos previstos no
Oficio-Circular n° 1/2021-CVM/SRE.

A Procuracao somente podera ser outorgada por Cotista que tenha obtido acesso a
todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do voto, bem como para as
matérias a serem votadas na respectiva Assembleia Originaria da Classe.

A Procuracao (i) ndo é de outorga obrigatoria, e sim facultativa; (ii) caso venha a
ser outorgada, sera dada sob a condicdao suspensiva de o Investidor se tornar,
efetivamente, cotista do Fundo; (iii) ndo é irrevogavel e irretratavel; (iv) assegurara
a possibilidade de orientacdo de voto contrario a proposta de aquisicao e/ou
subscricao de Cotas de FIDC, substituicio da Gestora pela Gestora Sucessora e
aquiescéncia para que seja admitido o voto dos prestadores de servicos da Classe
Investida em assembleias de cotistas da Classe Investida; e (v) sera dada por
Investidores que, antes de outorgar a Procuracao, tiveram acesso a todos os
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elementos informativos necessarios ao exercicio do voto, conforme disposto no
Prospecto, neste Manual de Exercicio de Voto e nos demais documentos da Oferta.

A outorga de poderes especificos via Procuracado, caso formalizada, podera ser revogada
e retratada, pelo investidor, unilateralmente, a qualquer tempo, até a data da referida
assembleia, de acordo com os mesmos procedimentos adotados para sua outorga, ou
seja, de forma fisica ou eletronica. Dessa forma, o investidor podera revogar a
procuracdo mediante comunicacdo a ser impressa e assinada com a(s) firma(s)
devidamente reconhecida(s) pelo Investidor ou de forma eletronica por plataforma
digital, e entregue a Administradora e ao Coordenador Lider (1) em cépia (PDF) por
meio eletrdnico, através dos e-mails  juridicofundos@xpi.com.br e
adm.fundos@bancodaycoval.com.br até as 18:00 horas do Dia Util anterior & data da
realizacao da assembleia de Cotistas, até a realizacao da referida assembleia ou (2) de
forma fisica (via original), na sede da Administradora (na Cidade e Estado de Sao Paulo,
na Avenida Paulista, n® 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200), até as 18:00 horas do Dia Util
anterior que deliberar sobre os critérios de elegibilidade e demais matérias indicadas
acima.

Em que pese a disponibilizacao da procuracao, a Administradora e a Gestora destacam
a importancia da participacao direta dos Cotistas na Assembleia Originaria da Classe
para deliberar sobre a substituicdo da Gestora pela Gestora Sucessora e as situacdes de
possivel conflito de interesses na Assembleia Originaria da Classe, sendo certo que tais
situagdes de possivel conflito de interesses somente serdo descaracterizadas mediante
aprovacao prévia de Cotistas, reunidos em assembleia de conflito de interesse, conforme
quérum previsto no Regulamento e na Resolu¢do CVM 175.

O outorgado ndo podera ser a Administradora, a Gestora ou qualquer parte relacionada
a eles.

Esclarecimentos Adicionais

A Administradora disponibilizara todos os documentos e informagdes necessarios ao
exercicio informado do direito de voto pelos Cotistas, na pagina por ele mantida na rede
mundial de computadores, na data da realizacdo da convocagdo até a data da efetiva
realizacdo da Assembleia Originaria da Classe.

Ainda, para mais esclarecimentos sobre o presente Manual de Exercicio de Voto e sobre
a Assembleia Originaria da Classe, os Cotistas poderdo entrar em contato com a
Administradora, por meio do endereco abaixo:

BANCO DAYCOVAL S.A.
Avenida Paulista, n°® 1.793, Bela Vista
CEP 01311-200 | Sdo Paulo — SP

* k%
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	(xxii) que, nas datas de início da procura dos Investidores e de distribuição das Cotas, todas as declarações feitas pela Gestora, pelo Consultor Especializado e/ou pela Administradora e constantes nos documentos da Oferta sejam suficientes, verdadeir...
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	(xxvi) cumprimento, pela Gestora e pelo Consultor Especializado, de todas as suas obrigações previstas no Contrato de Distribuição, na Documentação da Oferta e nos documentos decorrentes, exigíveis nas respectivas datas mencionadas e até a data de enc...
	(xxvii) recolhimento e/ou pagamento, conforme aplicável, pela Gestora, pelo Consultor Especializado e/ou pela Subclasse Subordinada do FII Master, de todos os tributos, taxas e emolumentos necessários à realização da Oferta, inclusive aqueles cobrados...
	(xxviii) inexistência de violação ou indício de violação de qualquer dispositivo de qualquer lei ou regulamento, nacional ou estrangeiro, contra prática de corrupção ou atos lesivos à administração pública e ao patrimônio público, crimes contra a orde...
	(xxix) não ocorrência de intervenção, por meio de qualquer autoridade governamental, autarquia ou ente da administração pública, na prestação de serviços fornecidos pela Gestora, pelo Consultor Especializado, pela Administradora ou por qualquer de sua...
	(xxx) não ocorrência de extinção, por qualquer motivo, de qualquer autorização, concessão ou ato administrativo de natureza semelhante, detida pela Gestora, pelo Consultor Especializado, pela Administradora ou por qualquer de suas respectivas controla...
	(xxxi)  não terem ocorrido alterações na legislação e regulamentação em vigor, relativas às Cotas e/ ou à Classe, que possam criar obstáculos ou aumentar os custos inerentes à realização da Oferta, incluindo normas tributárias que criem tributos ou au...
	(xxxii)  verificação de que todas e quaisquer obrigações pecuniárias assumidas pela Gestora, pelo Consultor Especializado, pela Subclasse Subordinada do FII Master e/ou pela Administradora, junto ao Coordenador Líder ou qualquer sociedade de seu Grupo...
	(xxxiii) rigoroso cumprimento pelas sociedades do Grupo Econômico da Gestora, do Grupo Econômico do Consultor Especializado e do Grupo Econômico da Administradora, da legislação ambiental e trabalhista em vigor aplicáveis à condução de seus negócios (...
	(xxxiv) inexistência de violação, pela Gestora, pelo Consultor Especializado e/ou pela Administradora da legislação e regulamentação em vigor quanto à não utilização de mão-de-obra infantil ou em condições análogas à de escravo, não incentivo à prosti...
	(xxxv) autorização, pela Gestora, pelo Consultor Especializado e pela Administradora, para que o Coordenador Líder possa realizar a divulgação da Oferta, por qualquer meio, com a logomarca da Gestora, do Consultor Especializado e da Administradora nos...
	(xxxvi) acordo entre a Gestora e o Coordenador Líder quanto ao conteúdo do material de marketing e/ou qualquer outro documento divulgado aos potenciais investidores, com o intuito de promover a plena distribuição das Cotas;
	(xxxvii) recebimento, pelo Coordenador Líder, anteriormente à data de divulgação da Oferta, do checklist preparado pelos assessores legais do Coordenador Líder, indicando que a documentação elaborada no âmbito da Oferta atende a todos os requisitos es...
	(xxxviii) integral atendimento a todos os requisitos aplicáveis dos Códigos ANBIMA.
	Comissionamento
	No âmbito da Oferta, não será devida ao Coordenador Líder remuneração pelos serviços de coordenação, estruturação e colocação da Oferta, tendo em vista que sua remuneração será paga cobrada no âmbito da distribuição pública primária de Cotas Seniores ...
	Os custos da Oferta serão arcados exclusivamente pelas Cotas Subordinadas do FII Master.
	O Comissionamento não inclui os honorários devidos aos Assessores Legais e aos demais prestadores de serviços, os quais deverão ser diretamente contratados e remunerados pelo FII Master, independentemente da liquidação da Oferta. O Coordenador Líder n...
	As disposições contidas na Cláusula 6 do Contrato de Distribuição deverão permanecer em vigor, sendo existentes, válidas e eficazes mesmo após o decurso do prazo, resilição, resolução ou término do Contrato de Distribuição, até que todos os pagamentos...
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	a) a porcentagem em relação ao preço unitário de subscrição; b) a comissão de coordenação; c) a comissão de distribuição; d) a comissão de garantia de subscrição, se houver; e) outras comissões (especificar); f) os tributos incidentes sobre as comissõ...
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