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(Anexo ao Informe Anual — competéncia 12/2017)
BRADESCO CARTEIRA IMOBILIARIA ATIVA - FUNDO DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI

CNPJ: 20.216.935/0001-17

Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos do Fll

(i) O Governo Federal exerce influéncia significativa sobre a economia brasileira.

Essa influéncia, bem como a conjuntura econdmica e politica brasileira, podem causar
um efeito adverso relevante no Fundo - o Governo Federal pode intervir na economia do
pais e realizar modificacdes significativas em suas politicas e normas, causando impactos
sobre 0s mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As atividades do Fundo,
sua situacdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por
modificacdes nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros,
controles cambiais e restrices a remessas para o exterior; flutuacées cambiais; inflacdo;
liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade
social e politica; e outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a
ocorrer no Brasil ou que o afetem. Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos
fatores mencionados podem impactar tanto na rentabilidade como no valor de negociacéo
das Cotas.

(ii) Riscos de Mercado

Existe a possibilidade de ocorrerem flutuacGes dos mercados nacional e internacional,
que afetem, entre outros, precos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades dos ativos
do Fundo, podem gerar oscila¢do no valor das Cotas do Fundo, que, por sua vez, podem
resultar em ganhos ou perdas para os Cotistas. O mercado de capitais no Brasil é
influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cGes econdmicas e de mercado de outros
paises, incluindo paises de economia emergente. A reagdo dos Investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de
ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos Investidores
nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condic¢oes
econbmicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida
de investimentos e, consequentemente, na reducdo de recursos externos investidos no
Brasil. a crise financeira originada nos Estados Unidos em 2008 resultou em um cenario
recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram
de forma negativa o0 mercado financeiro e 0 mercado de capitais brasileiros e a economia
do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagdes nos
precos de ativos (inclusive de imdveis), indisponibilidade de crédito, reducéo de gastos,
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desaceleracdo da economia, instabilidade cambial e pressdo inflacionaria. Qualquer novo
acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil,
poderd prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas
e 0 preco de negociacédo das Cotas.

(iii) Risco da Morosidade da Justica Brasileira

O Fundo poderé ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos, tanto no polo
ativo quanto no polo passivo. No entanto, em virtude da reconhecida morosidade do
sistema judiciario brasileiro, a resolucdo de tais demandas poderéd ndo ser alcan¢ada em
tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis
nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos e, consequentemente, podera impactar na
rentabilidade dos Cotistas, bem como no valor de negociacao das Cotas.

(iv) Riscos de alteracdo da legislacdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacéo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitac&o, leis tributarias e normas regulamentares de suas atividades, esta
sujeita a alteracGes. Além disso, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como moratdrias e alteracdes
das politicas monetéaria e cambiais.

Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como
as condicdes para distribuicdo de rendimentos. Ademais, a aplicacdo de leis existentes e
a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

(v) Risco Sistémico e do Setor Imobiliario

O preco dos imdveis € afetado por condi¢cdes econdmicas nacionais e internacionais e por
fatores exogenos diversos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e
orgdos reguladores dos mercados, moratorias e alteracGes da politica monetaria, o que
pode, eventualmente, causar perdas aos fundos objeto da carteira do Fundo. Esses fatores
podem implicar no desaquecimento de determinados setores da economia. A reducdo do
poder aquisitivo pode ter consequéncias negativas sobre o valor dos imdveis, dos aluguéis
e dos valores recebidos pelo Fundo em decorréncia de arrendamentos, afetando os
imoveis dos fundos, o que podera prejudicar o seu rendimento e 0 preco de negociacao
de suas cotas, e, consequentemente o Fundo.

Adicionalmente, a negociagéo e os valores dos imdveis dos fundos que facam parte da
carteira do Fundo podem ser afetados pelas referidas condicGes e fatores, podendo,
eventualmente, causar perdas aos Cotistas. N&o serd devida pelo Fundo, pelo
Administrador, pelo Escriturador ou pelo Custodiante, qualquer indenizacdo, multa ou
penalidade de qualquer natureza caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultante de qualquer das referidas condices e fatores.
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(vi) Riscos relacionados a liquidez e a descontinuidade do investimento

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobiliario apresenta algumas
caracteristicas particulares quanto a realizacdo do investimento. O investidor deve
observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo constituidos na forma
de condominios fechados, ndo admitindo o resgate convencional de suas cotas, fator que
pode influenciar na liquidez das cotas no momento de sua eventual negociacdo no
mercado secundario.

Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario podem néo ter liquidez no mercado
brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario obterem
precos reduzidos na venda das Cotas ou, ainda, terem dificuldade em realizar a
negociacdo de suas Cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de
permanecer com as Cotas adquiridas durante toda a duracdo do Fundo. Desse modo, o
investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo
consiste em investimento de longo prazo.

Adicionalmente, determinados Ativos do Fundo podem passar por periodos de
dificuldade de execucdo de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou
inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas condi¢fes, o Administrador podera
enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais Ativos pelo preco e no momento
desejado e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez. Ainda,
a variagdo negativa dos Ativos Imobiliarios, dos Ativos Financeiros e em eventuais
Outros Ativos poderd impactar o Patrimoénio Liquido do Fundo. Além disso, o
Regulamento estabelece algumas situactes em que a Assembleia Geral de Cotistas podera
optar pela liquidacdo do Fundo, hipo6tese na qual o resgate das Cotas podera ser realizado
mediante a entrega dos Ativos integrantes da carteira do Fundo. Caso os Cotistas venham
a receber Ativos integrantes da carteira, ha o risco de receberem fracao ideal de Imdveis,
sociedades investidas e de Ativos Imobiliarios, que serdo entregues apés a instituicéo de
condominio sobre tais Ativos. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os
Ativos recebidos no caso de liquidacéo do Fundo.

(vii) Riscos relativos a rentabilidade e ao Benchmark objetivo do investimento

O investimento nas Cotas pode ser comparado a aplicagdo em valores mobiliérios de
renda variavel, visto que a rentabilidade das Cotas depende da valorizacdo dos Ativos
Imobiliarios, dos Ativos Financeiros e dos Outros Ativos, bem como do resultado da
administracao dos bens e direitos que compdem o patrimonio do Fundo, de modo que nédo
h& como assegurar que tais investimentos serdo lucrativos, sendo possivel que todos os
Cotistas sofram perdas. Desta forma, o0 Benchmark € uma expectativa de recebimento,
podendo ndo se concretizar, ndo configurando, portanto, em promessa de rendimento aos
Cotistas. Por fim, vale ressaltar que haverd um lapso de tempo entre a data de captagdo
de recursos pelo Fundo e a data de aquisi¢do, dos Ativos Imobiliarios, desta forma, os
recursos captados pelo Fundo serdo aplicados nos Ativos Financeiros, o que podera
impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.
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(viii) Risco relativo & concentracéo e pulverizacdo

Podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista venha a integralizar parcela substancial
da emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma
posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢cdo dos eventuais
Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de: (i) que deliberacBGes sejam
tomadas pelo Cotista majoritario em fungéo de seus interesses exclusivos em detrimento
do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios; e (ii) alteracdo do tratamento tributario do Fundo
e/ou dos Cotistas.

(ix) Risco de concentracdo da carteira do Fundo

O Fundo destinara os recursos captados para a aquisi¢cdo primordial de Cotas de Fll e
demais Ativos Imobiliarios. Assim sendo, ndo compde o escopo da Politica de
Investimento diversificar seus ativos, de forma que a carteira do Fundo estara concentrada
no risco de performance dos Ativos de seu portfolio, estando, portanto, exposto aos riscos
inerentes a tal concentracéo.

(x) Riscos tributérios

A Lei n° 9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobiliério sdo isentos de
tributacdo sobre a sua receita operacional desde que apliquem recursos em
empreendimentos imobiliarios que ndo tenham como construtor, incorporador ou socio,
cotista que detenha mais de 25% (vinte e cinco por cento) das cotas do respectivo fundos
de investimento imobilidrio. Ainda de acordo com a mesma Lei, os rendimentos
distribuidos aos cotistas dos fundos de investimento imobiliario e os ganhos de capital
auferidos séo tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento).

Ha o risco de que as regras tributarias vigentes para os fundos de investimento imobiliario
possam ser modificadas no futuro e, ainda, existe a possibilidade de que a Secretaria da
Receita Federal tenha interpretacdo diferente do Administrador quanto ao nao
enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacdo ou quanto a
incidéncia de tributos em determinadas operacOes realizadas pelo Fundo. Nessas
hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS,
Contribuicdo Social nas mesmas condi¢des das demais pessoas juridicas, com reflexos na
reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos
aplicaveis sobre determinadas operacfes que anteriormente entendia serem isentas,
podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em
operaces ja concluidas, ambos 0s casos podem impactar adversamente o rendimento a
ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das cotas. E importante destacar que, apds o
entendimento da Receita Federal do Brasil manifestado, em 25 de junho de 2014, na
Solucdo de Consulta n® 181 — Cosit, publicada em 04 de julho de 2014, conforme
mencionado no Item 17.1. — “Tributagdo do Fundo” do Regulamento, o Fundo (i) passou
a recolher o Imposto de Renda sobre ganhos de capital auferidos na venda de posigdes de
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sua carteira de cotas de fundos de investimento imobiliario, e (ii) recolheu integralmente
o Imposto de Renda referente ao passivo acumulado.

(xi) Risco de perda da isencdo de imposto de renda por Cotista pessoa fisica que detenha
participacio relevante no Fundo

Conforme mencionado no Fator de Risco “Riscos Tributarios”, acima, ficam isentos do
imposto de renda retido na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas 0s
rendimentos distribuidos por fundos de investimento imobiliério, desde que observados
cumulativamente, o disposto no artigo 3°, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n® 11.033, de
21 de dezembro de 2004, conforme alterada.

No entanto, qualquer Cotista pessoa fisica que detenha participagdo relevante no Fundo
perderd a isencdo no pagamento de imposto de renda no recebimento de rendimentos
quando:

| - o cotista for titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais do montante
total de Cotas emitidas pelo Fundo; e/ou

Il - Cotas derem direito ao recebimento de rendimentos equivalentes a 10% (dez por
cento) ou mais do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

Desta forma, mesmo que as Cotas do Fundo estejam admitidas a negociacdo em bolsa ou
mercado de balcdo organizado e que o Fundo conte com, no minimo, 50 (cinquenta)
Cotistas, os Cotistas que possuirem participacao relevante na forma descrita em quaisquer
das alineas acima perderao a isencdo do imposto de renda e serédo tributados na fonte a
aliquota de 20% (vinte de por cento).

(xii) Risco requlatério

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacOes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos
ou privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca
maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no
que tange a este tipo de operacdo financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas
por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencao
do arcabouco contratual estabelecido.

(xiii) Risco de Governanca

N&o podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o0 Administrador; (b) os socios,
diretores e funcionarios do Administrador e/ou o Gestor; e (c) empresas ligadas ao
Administrador e/ou ao Gestor, seus sdcios, diretores e funcionarios, exceto quando forem
0s Unicos Cotistas do Fundo ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos
demais Cotistas presentes. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas

(1P

nas letras “a” a “c”, caso estas decidam adquirir Cotas do Fundo.
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Adicionalmente, determinadas matérias que s@o objeto de Assembleia Geral de Cotistas
somente serdo deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo
em vista que fundos de investimento imobiliarios tendem a possuir nimero elevado de
Cotistas, é possivel que determinadas matérias figuem impossibilitadas de aprovagéo pela
auséncia de quorum de instalagdo (quando aplicavel) e de votacédo de tais assembleias. A
impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre outros, a
liquidacdo antecipada do Fundo.

(xiv) Risco Operacional

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

(xv) Risco de Oscilacdo do Valor das Cotas por Marcacdo a Mercado

Os Ativos Imobiliarios e os Ativos Financeiros do Fundo devem ser “marcados a
mercado”, ou seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo prego
de negociacdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa
negociacdo. Como consequéncia, o valor da Cota do Fundo podera sofrer oscilacbes
frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia.

(xvi) Riscos Atrelados aos Fundos Investidos

O Gestor empregara seus melhores esforgos na selecéo, controle e acompanhamento das
Cotas de FIl e dos Ativos Financeiros objeto de investimento pelo Fundo. Todavia, pode
ndo ser possivel para o Gestor e/ou 0 Administrador identificar falhas na administracao
ou na gestdo dos fundos investidos, hipdteses em que o Gestor e/ou 0 Administrador e 0s
demais prestadores de servico contratados, ndo responderdo pelas eventuais
consequéncias.

(xvii) Inexisténcia de ativo imobiliério especifico

O Fundo ndo possui um Ativo Imobiliario especifico, sendo, portanto, de politica de
investimento genérica. O Gestor poderda ndo encontrar Ativos Imobiliarios atrativos
dentro do perfil a que se propde.

(xviii) Cobranca dos Ativos, Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas e
Possibilidade de Perda do Capital Investido

Os custos incorridos com o0s procedimentos necessarios a cobranca dos Ativos integrantes
da carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas dos Cotistas
sdo de responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu
Patrimdnio Liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos
em Assembleia Geral de Cotistas. O Fundo somente podera adotar e/ou manter 0s
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais Ativos, uma vez
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ultrapassado o limite de seu Patriménio Liquido, caso os titulares das Cotas aportem 0s
valores adicionais necessarios para a sua ado¢do e/ou manutencdo. Dessa forma, havendo
necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos Ativos, os Cotistas poderdo ser
solicitados a aportar recursos ao Fundo para assegurar a ado¢do e manutencdo das
medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou
extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Administrador antes do recebimento integral
do aporte acima referido e da assungdo pelos Cotistas do compromisso de prover 0s
recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso o Fundo venha a ser
condenado. O Administrador, o Gestor, o Escriturador, o Custodiante e/ou qualquer de
suas afiliadas ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou
manutencdo dos referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer
natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou
prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus
direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar 0S recursos
necessarios para tanto, nos termos do Regulamento. Consequentemente, conforme
descrito no fator de risco denominado “Riscos relacionados a liquidez e a descontinuidade
do investimento” do item “i”, acima, o Fundo podera ndo dispor de recursos suficientes
para efetuar a amortizacéo e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de
suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total
ou parcialmente, o respectivo capital investido.

(xix) Riscos de Ndo Realizacdo ou Realizacdo Parcial do Investimento

N&o ha garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no
momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua Politica de
Investimentos, o que pode resultar em investimentos menores ou Mesmo na nao
realizacdo destes investimentos.

A néo realizacdo de investimentos ou a realiza¢ao desses investimentos em valor inferior
ao pretendido pelo Fundo, considerando os custos do Fundo, dentre os quais a Taxa de
Administracdo, poderd afetar negativamente os resultados da carteira e o valor da Cota.

(xxX) Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizacdo Extraordindria dos Ativos
Imobiliarios e dos Ativos Financeiros

Os Ativos Imobiliarios e os Ativos Financeiros poderdo conter em seus documentos
constitutivos clausulas de pré-pagamento ou amortizacdo extraordinaria. Tal situacédo
pode acarretar o desenquadramento da carteira do Fundo em relagdo aos critérios de
concentracgéo, caso o Fundo venha a investir parcela preponderante do seu patriménio em
Ativos Imobiliarios e Ativos Financeiros. Nesta hipétese, as Cotas do Fundo serdo
antecipadamente amortizadas e os Cotistas poderdo ndo conseguir investir oS recursos
recebidos com a mesma rentabilidade alvo alcangada e/ou pretendida pelo Fundo.

(xxi) Riscos Relativos aos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
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O Fundo podera ter CRI em sua carteira. Os riscos inerentes ao lastro da emissdo dos CRI
que integrardo a carteira de investimentos do Fundo, poderdo ocasionar perdas aos
Cotistas. Em alguns casos, os CRI poderdo ter como lastro empreendimentos imobiliarios
ainda em construcao, existindo, portanto, risco para a efetiva materializacdo do recebivel
imobiliario. As perdas sofridas pelos Cotistas podem ser decorrentes, dentre outros
fatores: do risco de crédito e inadimpléncia dos devedores dos CRI; do risco de crédito e
performance da sociedade securitizadora emissora dos CRI no acompanhamento e
segregacdo dos ativos securitizados; do risco de crédito e performance da
incorporadora/construtora contratada para a implementacdo do empreendimento
imobiliario. Ainda, os créditos imobiliarios que lastreiam as operacbes de CRI, estdo
sujeitos a eventos de pré-pagamento, vencimento antecipado, vacancia de locacdo do
imdvel, risco de crédito dos mutuérios ou dos locatérios, risco de insuficiéncia da garantia
real imobiliaria (alienacdo fiduciaria), podendo trazer perdas aos Cotistas do Fundo.

Vale ressaltar que em um eventual processo de execucao das garantias dos CRI, podera
haver a necessidade de contratacdo de advogado, entre outros custos, que deverdo ser
suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia
outorgada em favor dos CRI pode ndo ter valor suficiente para arcar com as obrigacoes
financeiras atreladas a tal CRI.

Desta forma, uma série de eventos relacionados a execucdo de garantias dos CRI podera
afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.
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(xxii) Risco de crédito dos Ativos Financeiros da Carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo estédo
sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s compromissos de pagamento de
juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condi¢es financeiras dos
emissores dos titulos, bem como alteracdes nas condi¢Ges econdmicas, legais e politicas
que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na
percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas,
poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

(xxiii) Riscos decorrentes de Eventuais Contingéncias Nao ldentificadas ou Nao
Identificiveis

O Fundo investird em Ativos Imobilidrios com base nas informagfes fornecidas no
ambito das ofertas de tais Ativos Imobiliarios, incluindo, se for o caso, as informacdes
com relacdo as licencgas operacionais e de funcionamento dos ativos subjacentes (assim
entendidos, exemplificadamente, os imdveis direta ou indiretamente investidos por
fundos de investimento imobiliario ou os imdveis que sejam lastro ou garantia dos CRI).
O Fundo ndo realizard nenhuma investigacdo ou diligéncia legal independente quanto aos
ativos subjacentes aos Ativos Imobiliarios, incluindo a verificacdo independente da
regularidade e vigéncia de licengas operacionais e de funcionamento de tais ativos.
Eventuais irregularidades em tais licencas operacionais e de funcionamento nao
divulgadas aos investidores dos Ativos Imobiliarios, incluindo o Fundo, poderdo gerar
perdas na rentabilidade dos respectivos Ativos Imobiliarios, o que pode vir a afetar os
resultados do Fundo.

Ainda, eventuais contingéncias ndo identificadas ou ndo identificaveis por meio do
processo de auditoria legal dos ativos adjacentes aos Ativos Imobiliarios (assim
entendidos, exemplificadamente, os imdveis direta ou indiretamente investidos por
fundos de investimento imobiliario ou os imoveis que sejam lastro ou garantia dos CRI)
poderdo ter impacto negativo para o Fundo e para os Cotistas.

Eventuais 6nus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias de qualquer natureza
ndo identificados ou ndo identificaveis por meio do processo de auditoria legal, bem como
a ocorréncia de eventos ou apresentacdo de documentos posteriores a data de aquisicdo
e/ou de oneracdo dos referidos imdveis pelos/em garantia dos Ativos Imobiliarios que
resultem ou possam resultar em 6nus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias
relevantes de qualquer natureza com relacéo aos referidos imoveis, poderdo prejudicar a
rentabilidade dos Ativos Imobiliarios e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo e
dos Cotistas.
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(xxiv) Risco relativo a novas emissdes de Cotas

Como qualquer outro investimento de participacdo, para que ndo haja diluicdo da
participagdo no patrimonio do Fundo é importante que os Cotistas tenham condicdes de
acompanhar as novas subscri¢des de Cotas que poderdo ocorrer. A auséncia do Cotista
na subscricdo de novas Cotas pode ensejar a diluicdo de sua participagdo no Fundo. Os
Cotistas devem estar atentos as novas emissoes.

(xxv) Risco relacionado com objetivo preponderante de investimento do Fundo

O Fundo pode ndo atingir o objetivo de investimento preponderante em Cotas de FllI,
caso em que seu resultado estara intrinsecamente atrelado a outros Ativos cuja aquisi¢ao
é permitida nos termos da Politica de Investimento.

(xxvi) Risco de desvalorizacdo dos iméveis

Como os recursos do Fundo serdo aplicados primordialmente em Cotas de FIl que pode
investir direta ou indiretamente em bens imoveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracdo é o potencial econémico, inclusive a médio
e longo prazo, das regides onde estdo localizados os imoveis adquiridos para integrar
patriménio dos fundos investidos pelo Fundo. A analise do potencial econémico da regido
deve se circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como também deve
levar em conta a evolucdo deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista
a possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o
valor do imdvel investido por tais fundos.

(xxvii) Risco das contingéncias ambientais e desastres naturais

Por se tratar de investimento em Ativos Imobiliarios, que tém como objeto o investimento
direto ou indireto em imoveis, eventuais contingéncias ambientais podem acarretar perda
do valor do imdvel e/ou, quando aplicavel, implicar em responsabilidades pecuniarias
(indenizacdes e multas por prejuizos causados ao meio ambiente) para 0s Ativos
Imobiliarios, e consequentemente para o Fundo, o que pode afetar negativamente
rentabilidade e o valor das Cotas.

Adicionalmente, a ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais,
inundacgoes, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos imoveis subjacentes aos
Ativos Imobiliarios, afetando negativamente o Fundo, a rentabilidade e o valor das Cotas.

(xxviii) Risco de Vacancia

Por se tratar de investimentos em Ativos Imobiliarios, que podem ter como objeto a
exploracdo comercial de imdveis, a rentabilidade de tais Ativos Imobilidrios podera sofrer
oscilacBes em caso de vacancia de qualquer de seus espacos locaveis, pelo periodo que
perdurar a vacancia, o que pode impactar negativamente o Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacéo das Cotas.
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(xxix) Risco de sinistro

Os imoveis dos fundos poderdo ser objeto de seguro, que 0s protegerdo contra a
ocorréncia de sinistros. Ndo se pode garantir, no entanto, que o valor segurado sera
suficiente para proteger tais imoveis de perdas relevantes. Ha, inclusive, determinados
tipos de perdas que usualmente ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de
terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis.

Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer,
0 Fundo poderd sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em custos
adicionais, os quais poderdo afetar o desempenho operacional do Fundo.

Ainda, os fundos poderdo ser responsabilizados judicialmente pelo pagamento de
indenizacdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, 0 que poderd ocasionar efeitos
adversos na condigéo financeira do Fundo e, consequentemente, nos rendimentos a serem
distribuidos aos Cotistas.

Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade dos ativos dos fundos, 0s
recursos obtidos em razdo de seguro poderdo ser insuficientes para reparacdo dos danos
sofridos e poderdo impactar negativamente a rentabilidade do Fundo e o preco de
negociacdo das Cotas.
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