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FI IMOBILIARIO GENERAL SHOPPING ATIVO E RENDA - Fll (“Fundo”)
CNPJ: 17.590.518/0001-25

POLITICA DE RISCOS

Fatores de Risco. Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas devem
estar cientes dos riscos a que estéo sujeitos os investimentos e aplicagdes do Fundo, os quais, sem prejuizo de
outros fatores de risco constantes dos prospectos de ofertas publicas de Cotas do Fundo, incluem os descritos
abaixo, ndo havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado sera remunerado conforme
expectativa dos Cotistas.

(i) Risco do Fundo nao entrar em Funcionamento. O Fundo pode vir a ndo entrar em funcionamento, caso néo
seja subscrito 0 Volume Total da Oferta (definido abaixo), ou caso a CVM néo conceda o registro de funcionamento
do Fundo ou da 12 Emiss&o. Na ocorréncia destas hipdteses, o Administrador devera, imediatamente e conforme
aplicavel: (i) fazer o rateio entre os subscritores dos recursos financeiros recebidos, nas proporgdes das Cotas
integralizadas e acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo; e (i) proceder a
liquidacdo do Fundo, anexando a seu requerimento o comprovante de rateio referido no item (i) acima.

(i) Riscos relacionados a liquidez. A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobilidrio apresenta
algumas caracteristicas particulares quanto a realizagéo 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
negociag¢ao no mercado secundario.

Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os
titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario terem dificuldade em realizar a negociagao de suas cotas
no mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as cotas adquiridas,
mesmo sendo este objeto de negociagéo no mercado de bolsa ou de balcéo organizado. Desse modo, o investidor
que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo
prazo.

(iii) Riscos relativos a rentabilidade do investimento. O investimento em cotas de um fundo de investimento
imobiliario € uma aplicagédo em valores mobiliarios de renda variavel, o que pressupde que a rentabilidade das
Cotas dependera do resultado da administracdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questao,
os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerao do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera
preponderantemente das receitas provenientes das locagdes dos Shopping Centers.

Os Cotistas do Fundo faréo jus ao recebimento de resultados que lhes serdo pagos a partir da percepgao, pelo
Fundo, dos valores pagos pelos locatarios ou arrendatarios dos Iméveis que compdem os Shopping Centers objeto
de investimento por parte do Fundo, assim como pelos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade dos Ativos
de Renda de Fixa.

Adicionalmente, vale ressaltar que havera um lapso de tempo entre a data de captagao de recursos pelo Fundo e
a data de aquisigao dos Shopping Centers, desta forma, os recursos captados pelo Fundo serdo aplicados nos
Ativos de Renda Fixa, o que podera impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

(iv) Risco relativo a concentracao e pulverizagao. Podera ocorrer situagdo em que um unico cotista venha a
integralizar parcela substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal cotista a

Pagina 1de 12



BANCO

S)pauLisTa [EJ29C0PA

Informe Anual para Fundos Imobiliarios
Anexo 39-V — Secao de Politica de Riscos

deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais cotistas
minoritarios.

Nesta hipotese, ha possibilidade de: (i) que deliberacdes sejam tomadas pelo cotista majoritario em fungéo de seus
interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios; e (i) alteracdo do tratamento tributario
do Fundo e/ou dos Cotistas.

(v) Risco de diluicdo. Na eventualidade de novas emiss6es do Fundo, os cotistas incorrerdo no risco de terem a
sua participacdo no capital do Fundo diluida. Adicionalmente, ndo sera outorgado direito de preferéncia aos
Cotistas do Fundo para a subscri¢do de novas cotas a serem emitidas pelo Fundo.

(vi) Nao existéncia de garantia de eliminagao de riscos. As aplicagles realizadas no Fundo ndo contam com
garantia do Administrador, do Gestor, do Consultor Imobiliario, da GSB ou de qualquer instituicdo pertencente ao
mesmo conglomerado do Administrador ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de
Creéditos - FGC.

(vii) Riscos decorrentes de eventuais contingéncias nao identificadas ou néao identificaveis. Eventuais
contingéncias néo identificadas ou nao identificaveis por meio do processo de auditoria legal dos Imdveis, bem
como a ocorréncia de eventos posteriores a data da auditoria legal poderéo ter impacto negativo para o Fundo e
para os Cotistas. Os Imdveis serao objeto de processo de auditoria legal a ser realizada com base em documentos
e informacgdes relacionados aos Imdveis os quais seréo apresentados pela GSB. Eventuais dnus, gravames, vicios,
contingéncias e/ou pendéncias de qualquer natureza néo identificados ou néo identificaveis por meio do referido
processo de auditoria legal, bem como a ocorréncia de eventos posteriores a emissdo dos documentos
apresentados para a auditoria legal que resultem ou possam resultar em énus, gravames, vicios, contingéncias
e/ou pendéncias relevantes de qualquer natureza com relagéo aos Iméveis poderao (i) restringir ou impossibilitar
a efetiva aquisicdo de um determinado Imével pelo Fundo; (i) comprometer a validade e a seguranca da aquisi¢éo
de um determinado Imovel. Tais situagdes poderdo ter impactos negativos para o Fundo, seus planos de
investimento e sua rentabilidade, bem como para os Cotistas.

(viii) Risco de desapropriagao. Por se tratar de investimento preponderante em Imdveis, ha possibilidade de que
ocorra a desapropriacdo, parcial ou total, dos Imdveis que compdem a carteira de investimentos do Fundo. Tal
desapropriacdo pode acarretar a perda da propriedade, podendo impactar a rentabilidade do Fundo. Em caso de
desapropriacéo, o Poder Publico deve pagar ao Fundo, na qualidade de proprietario do Imével desapropriado, uma
indenizagdo definida levando em conta os parametros do mercado. Tal evento culminara na amortizagao
proporcional das Cotas do Fundo. Nao existe garantia de que a indenizagéo paga ao Fundo pelo poder expropriante
seja suficiente para o pagamento da rentabilidade pretendida do Fundo.

(ix) Risco de despesas extraordinarias. O Fundo, na qualidade de proprietario dos Imdveis que compdem os
Shopping Centers, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de
obras e reformas, pintura, decoragdo, conservagao, instalagédo de equipamentos de seguranga, indenizagdes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencédo de tais Iméveis. O
pagamento de tais despesas pode ensejar uma redugdo na rentabilidade das Cotas do Fundo. O Fundo estara
sujeito a despesas e custos decorrentes de agdes judiciais necessarias para a cobranga de aluguéis inadimplidos,
acoes judiciais (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas
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pelos locatarios, tais como tributos, despesas condominiais, bem como custos para reforma ou recuperagéo de
lojas.

(x) Risco de diluicdo nos Ativos Imobiliarios. Podera haver necessidade de novos aportes de capital na
eventualidade dos rendimentos obtidos com os ativos integrantes do patriménio do Fundo néo serem suficientes
para arcar com os encargos do Fundo. Caso o Fundo opte por ndo realizar aportes que sejam necessarios a
manutengéo, conservagao e reparo dos ativos integrantes do patriménio do Fundo, os demais coproprietarios dos
imoveis integrantes da carteira do Fundo poderao fazé-lo e, nesta hipotese, o Fundo podera ter sua participagao
nos diluida, conforme vier a ser estabelecido na Convengéo de Condominio Civil.

(xi) Risco das contingéncias ambientais. Por se tratar de investimento em Imdveis, eventuais contingéncias
ambientais podem implicar em responsabilidades pecuniarias (indenizagdes e multas por prejuizos causados ao
meio ambiente) para o Fundo. Adicionalmente, na qualidade de coproprietario dos Iméveis, o Fundo podera ser
responsabilizado pela remogao ou tratamento de substancias nocivas ou tdxicas, inclusive por todos os custos
envolvidos. Esses potenciais custos podem ser significativamente altos, podendo consequentemente afetar
adversamente o Fundo e a sua rentabilidade.

(xii) Risco de concentragao da carteira do Fundo. O Fundo destinara os recursos captados para a aquisi¢ao dos
Shopping Centers, que integrardo o patriménio do Fundo, de acordo com a sua Politica de Investimento. Assim
sendo, ndo compde o escopo da Politica de Investimento diversificar os ativos que o Fundo devera adquirir, 0 que
gera uma concentragéo da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a concentragéo da
carteira nos Shopping Centers e Ativos de Renda Fixa.

(xiii) Riscos tributarios. A Lei n® 9.779/99, estabelece que os fundos de investimento imobilidrio s&o isentos de
tributac@o sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento)
dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete semestral
encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos
imobiliarios que ndo 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.

Caso haja Cotista, titular de percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo,
efetivamente subscritas ou adquiridas em mercado secundario, que seja incorporador, construtor ou sécio,
isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, de empreendimento imobiliario em que o Fundo invista,
este se sujeitara a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, nos termos da legislacdo em vigor.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos, € os ganhos de
capital auferidos sao tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o
artigo 3°, paragrafo unico, inciso Il, da Lei n° 11.033/04, alterada pela Lei n° 11.196/05, ficam isentos do imposto
de renda na fonte e na declaragao de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo
cujas Cotas sejam admitidas a negociacdao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao
organizado.

Esclarece, ainda, 0 mencionado dispositivo legal, que o beneficio fiscal sobre o qual dispde (i) seré concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e que (ii) ndo sera concedido ao
cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas do
Fundo ou cujas cotas Ihe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo.
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Os rendimentos das aplicagdes de renda fixa e varidvel realizadas pelo Fundo estardo sujeitos a incidéncia do
Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos da Lei n® 9.779/99, circunstancia
que podera afetar a rentabilidade esperada para as cotas do Fundo. Nao estdo sujeitos a esta tributacdo a
remuneragdo produzida por Letras Hipotecarias, Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Letras de Crédito
Imobiliario, nos termos da Lei n® 12.024/09.

Ainda, embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edi¢cdo do mencionado diploma legal,
inclusive por ocasido da instalagdo de um novo mandato presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributaria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criagdo de novos tributos ou de interpretagao
diversa da legislagéo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagéo de isengdes vigentes,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

(xiv) Riscos do prazo. Considerando que a aquisi¢do de Cotas do Fundo € um investimento de longo prazo, pode
haver alguma oscilagéo do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital
aplicado ou auséncia de demanda na venda das Cotas em mercado secundario.

(xv) Riscos macroecondmicos gerais. O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variagdes e condigdes
dos mercados de capitais, especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados
principalmente pelas condigdes politicas e econdmicas nacionais € internacionais.

A economia brasileira apresentou diversas alteragdes desde a implementagdo do Plano Real. Tais ajustes tém
implicado na realizacdo de reformas constitucionais, administrativas, previdenciarias, sociais, fiscais, politicas,
trabalhistas, e outras, as quais, em principio tém dotado o Pais de uma estrutura mais moderna, de forma a alcangar
0s objetivos sociais e econdmicos capazes de torna-lo mais desenvolvido e competitivo no @mbito da economia
mundial, atraindo dessa forma os capitais de que necessita para o seu crescimento.

Nesse processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado de capitais, dentre os
quais, destacam-se os fundos de investimento imobiliario. Ndo obstante, a integracdo das economias acaba
gerando riscos inerentes a este processo. Evidentemente, nessas circunstancias, a economia brasileira se vé
obrigada a promover os ajustes necessarios, tais como alteragéo na taxa basica de juros praticada no Pais,
aumento na carga tributéria sobre rendimentos e ganhos de capital dos instrumentos utilizados pelos agentes
econdmicos, e outras medidas que podem provocar mudangas nas regras utilizadas no nosso mercado.

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa
influéncia, bem como a conjuntura econémica e politica brasileira, podera vir a causar um efeito adverso relevante
que resulte em perdas para os Cotistas.

O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificacbes
significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflagao,
além de outras politicas e normas, frequentemente implicaram aumento das taxas de juros, mudanca das politicas
fiscais, controle de precos, desvalorizagdo cambial, controle de capital e limitagéo as importagdes,

entre outras medidas, e poderéo resultar em perdas para os Cotistas. As atividades do Fundo, situagéo financeira,
resultados operacionais e 0 pre¢o de mercado das Cotas de nossa emissédo podem vir a ser prejudicados de
maneira relevante por modificagdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

* politica monetaria, cambial e taxas de juros;

* politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;

* greve de portos, alfandegas e receita federal;

* inflagao;
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* instabilidade social;

* liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

* politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

* racionamento de energia elétrica; e

* outros fatores politicos, sociais e econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no mercado de titulos e
valores mobiliarios brasileiro e dos titulos e valores mobiliarios emitidos no exterior por empresas brasileiras.
Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a confianga dos investidores e do publico consumidor em
geral, resultando na desaceleragdo da economia e prejudicando o preco de mercado das agdes das companhias
listadas para negociagao no mercado de titulos e valores mobiliarios brasileiro.

Considerando que é um investimento de longo prazo e voltado a obtencado de renda, pode haver alguma oscilagao
do valor de mercado das Cotas para negociacdo no mercado secundério no curto prazo podendo, inclusive,
acarretar perdas superiores ao capital aplicado para o Investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado
secundario no curto prazo.

O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econdmica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais.

(xvi) Riscos de Alteragao nos Mercados de Outros Paises. O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos
no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econdmicas e de mercado de outros paises,
incluindo, mas ndo se limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia
emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso
sobre 0 preco de mercado de ativos e valores mobiliarios emitidos no Brasil, reduzindo o interesse dos investidores
nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar
as atividades do Fundo e a negociacdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo aos mercados
financeiro e de capitais em termos aceitaveis ou absolutos.

(xvii) Desempenho Passado. Qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis resultados
futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro. Os
investimentos estao sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagdo, variacdo nas taxas de juros e indices de
inflacéo.

(xviii) Risco juridico. 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 legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradi¢do e jurisprudéncia
no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operagéo financeira, em situagdes de estresse,
podera haver perdas por parte dos Investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para manutencao do
arcabouco contratual estabelecido.

(xix) Risco de alteragao da legislagao aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas. Eventual alteracao na legislagao
aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas néo se limitando, a legislagéo
tributéria, pode impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢des para a distribuicao de
rendimentos e de resgate das Cotas do Fundo.

(xx) Riscos de Alteracdes nas Praticas Contabeis. Presentemente, as praticas contabeis adotadas para a
contabilizagéo das operagdes e para a elaboragéo das demonstragdes financeiras dos fundos de investimento
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imobiliario advém das disposicdes previstas na Instrugdo CVM n° 516/11. Com a edigéo da Lei n® 11.638, de 28 de
dezembro de 2007, que alterou a Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 e a constituigdo do Comité de
Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos, orientagdes e interpretacdes técnicas foram
emitidas pelo CPC e ja referendadas pela CVM. Caso a CVM venha a determinar que os pronunciamentos e
interpretacdes emitidas pelo CPC, incluindo, entre outros, aqueles listados abaixo, passem a ser adotados para a
contabilizagdo das operagdes e para a elaboracdo das demonstragdes financeiras dos fundos de investimento
imobiliario, a adogdo de tais regras poderdo ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas
demonstragdes financeiras do Fundo:

a) CPC 00 - Pronunciamento Técnico detalhando a Estrutura Conceitual para a elaboragéo e apresentacdo das
demonstragdes contabeis.

b) CPC 01 - Pronunciamento Técnico sobre Redugao ao valor recuperavel dos ativos

¢) CPC 08 - Pronunciamento Técnico sobre custos de transagéo e prémios na emissao de TVM

d) CPC 17 - Pronunciamento Técnico sobre contratos de construcdo

e) CPC 28 - Pronunciamento Técnico sobre propriedades para investimento

f) CPC 30 - Pronunciamento Técnico sobre reconhecimento de receitas

g) CPC 38, 39 e 40 - Pronunciamentos Técnicos sobre reconhecimento, mensuragdo, apresentagao e evidencia¢éo
de Instrumentos Financeiros

h) ICPC 02 - Interpretacao Técnica sobre contratos de construgao do setor imobiliario

i) OCP 01 - Orientagdo Técnica referente a entidades de incorporagao imobiliaria

Em 29 de dezembro de 2011, foi promulgada a Instrugdo CVM n° 516/11 que dispde sobre a elaboragdo e
divulgacdo das Demonstragdes Financeiras dos Fundos de Investimento Imobiliério — FlI, regidos pela Instrugao
CVM 472, de 31 de outubro de 2008. Referida instrucao dispde, entre outros, que os imoveis constantes do
patriménio do Fundo devem ser continuamente mensurados pelo valor justo, o qual deve refletir as condigoes de
mercado no momento da sua afericdo. Esta afericdo podera impactar significativamente o valor patrimonial das
Cotas do Fundo e consequentemente o valor de mercado em que elas sdo negociadas, podendo causar perdas
aos cotistas, caso haja reducao no valor patrimonial do Fundo.

(xxi). Risco de Crédito dos Ativos de Renda Fixa Integrantes da Carteira do Fundo. Os titulos publicos e/ou
privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo estéo sujeitos a capacidade dos seus emissores em
honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condi¢des
financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragdes nas condigdes 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 percepgao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo
que nado fundamentadas, poderao trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez e
por consequéncia, o valor do patriménio do Fundo e de suas Cotas.

(xxii) Riscos de Flutuagdes no valor dos Iméveis que integrarao o patriménio do Fundo. O valor dos iméveis
que integrarao a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de pregos, cotacdes
de mercado e eventuais avaliagbes realizadas de acordo com a regulamentacdo aplicavel e/ou com o
Regulamento. Em caso de queda do valor dos imdveis, os ganhos do Fundo decorrentes de eventual alienagao
dos iméveis, bem como o pre¢o de negociagdo das Cotas no mercado secundario poderdo ser adversamente
afetados.
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(xxiii) Riscos de crédito relacionado aos locatarios. Os Cotistas do Fundo terdo direito ao recebimento de
rendimentos que serdo, basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de loca¢ao para o Fundo. Dessa
forma, o Fundo estara exposto aos riscos de ndo pagamento por parte dos locatarios dos aluguéis convencionados
ou outras obrigacdes decorrentes dos contratos de locagao a serem firmados.

(xxiv) Risco de atraso e interrup¢ao na construgao e/ou na Expansao dos Shopping Centers. Tendo em vista
que o Fundo podera investir em Shopping Centers que se estejam em fase de construgdo, bem como em fase de
Expansdo, em caso de atraso na concluséo das respectivas obras, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros
que possam afetar direta ou indiretamente os prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para
inicio do recebimento dos valores locativos e consequente rentabilidade do Fundo. O construtor do Shopping
Center e/ou o responsavel por sua Expansdo pode enfrentar problemas financeiros, administrativos ou
operacionais que causem a interrupcao e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construgdo do Shopping
Center e a sua Expansao.

(xxv) Risco de Vacancia. Tendo em vista que o Fundo tem como objetivo preponderante a exploragao comercial
dos Shopping Centers, ainda que a empresa administradora do Shopping Center seja ativa e proba na condugéo
da gestéo das locagdes e exploragdo do Shopping Center, a rentabilidade do Fundo podera sofrer oscilagdo em
caso de vacéancia do qualquer de seus espacos locaveis, pelo periodo que perdurar a vacancia.

(xxvi) Risco relativo a prévia existéncia de 6nus reais em Iméveis adquiridos Fundo, bem como a possivel
obtengao de financiamento para a realizagdo das obras de construgdo e/ou da Expansao dos Shopping
Centers. A politica de investimento do Fundo prevé a possibilidade deste adquirir Iméveis em que constem 6nus
reais ou gravames previamente constituidos, inclusive em virtude de financiamento ou empréstimo tomado junto a
instituicdes financeiras, para fins da realizagdo da construg@o e/ou da Expansdo de Shopping Centers. Desse
modo, ha o risco desses 6nus impactarem negativamente o direito de propriedade a ser exercido pelo Fundo e, em
caso de inadimplemento de tais obrigagdes por parte de seus tomadores, os Imdveis poderdo ser objeto de
execugao por parte dos credores de tais obrigacdes, podendo acarretar perdas ao Fundo e a seus Cotistas.

(xxvii) Riscos de Dependéncia dos Resultados das Vendas. Historicamente, o setor varejista é suscetivel a
periodos de desaquecimento econdmico geral que levam a queda nos gastos do consumidor. O sucesso das
operagdes de Shopping Center depende, entre outros, de varios fatores relacionados aos gastos do consumidor
elou que afetam a renda do consumidor, inclusive a situag@o geral dos negocios, taxas de juros, inflagéo,
disponibilidade de crédito ao consumidor, tributagéo, confianga do consumidor nas condi¢des econdmicas futuras,
niveis de emprego e salarios. O desempenho de Shopping Centers em geral esta relacionado com a capacidade
dos lojistas de gerar vendas. Como parte do aluguel cobrado dos lojistas é calculada com base nas vendas, nesse
aspecto, as lojas chamadas ancoras, entendidas como tal as lojas de marcas nacional ou regionalmente
conhecidas e que geralmente ocupam grandes areas locaveis e possuem apelo de fluxo de frequentadores aos
Shopping Centers, tém sido relevante fonte de receita de aluguel. A saida de alguma loja ancora dos Shopping
Centers, sem a sua devida reposi¢ao, podera afetar de forma adversa os resultados do Shopping Center e,
consequentemente, do Fundo. Os resultados e o movimento em Shopping Centers podem ser negativamente
afetados por fatores externos, tais como declinio econémico da area em que o Shopping Center esta localizado, a
abertura de outros shopping centers e o fechamento ou queda de atratividade das lojas no Shopping Center
investido pelo Fundo.
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Uma redugdo no movimento do Shopping Center como resultado de quaisquer desses fatores ou de qualquer outro
pode resultar em um declinio no numero de clientes que visitam as lojas do Shopping Center e, consequentemente,
no volume de suas vendas, o que pode afetar adversamente a rentabilidade do Shopping Center, sua situagao
financeira e seu resultado operacional, tendo em vista que grande parte das receitas provém de pagamento de
aluguel pelos lojistas e publicidade. A queda no movimento do Shopping Center pode gerar dificuldade aos lojistas
e, consequentemente, inadimpléncia € uma redugdo no prego e volume de merchandising no Shopping Center
investido pelo Fundo. Adicionalmente, o aumento das receitas de Shopping Center € 0 aumento dos lucros
operacionais dependem do constante crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas dos Shopping
Centers, tais como eletrénicos e linha branca de eletrodomésticos, ou seja, em especial 0s produtos que tenham
alto valor agregado. Somado a isso, o setor de shopping center pode ser afetado pelas condi¢des econémicas e
comerciais gerais no Brasil e no mundo. Uma queda da demanda, seja em fungdo de mudangas nas preferéncias
do consumidor, redugdo do poder aquisitivo ou enfraquecimento das economias globais, pode resultar em uma
reducdo das receitas das lojas e, consequentemente, das receitas dos Shopping Centers, afetando adversamente
seus negocios, situagao financeira e resultado operacional.

(xxviii) Risco oriundo dos contratos de locagao. Os contratos de locagédo séo regidos pela Lei 8.245/91, Lei de
Locagao, do qual se originam determinados direitos ao locatario caso sejam preenchidos determinados requisitos
previstos na referida lei. Nesse sentido, existe a possibilidade de que algumas das lojas preencham os requisitos
para eventual renovagéo compulsoria do contrato de locagao, 0 que pode apresentar dois riscos principais que,
caso efetivamente materializados, podem causar efeito adverso para o Fundo, séo eles: (i) caso se deseje
desocupar o espaco ocupado por determinado locatario, visando renovar e/ou adaptar o perfil do Shopping Center,
esta acao ficara prejudicada, uma vez que o locatario podera ter obtido ordem judicial que o permita permanecer
no Shopping Center por um novo periodo contratual; e (ii) caso se deseje, além da desocupacdo do espago, a
revisdo do aluguel para valor maior, esta reviséo devera ocorrer no curso da agéo judicial de renovagao do contrato
de locacao, hipotese em que a defini¢do do valor final do aluguel ficara a cargo de sentenca judicial. Dessa forma,
o Shopping Center fica sujeito a interpretacdo a ser adotada e a decisdo a ser proferida pelo Poder Judiciério,
podendo ocorrer, inclusive, a definicdo de um aluguel inferior ao pago anteriormente pelo lojista, ou seja, a
renovagao compulséria de contratos de locagéo e/ou a reviséo judicial do aluguel, se decididos contrariamente aos
interesses do Fundo, podem afetar a condugao dos negécios do Shopping Center e impactar de forma adversa em
seus resultados operacionais.

(xxix) Risco da Aquisi¢ao pelo Fundo de posigao minoritaria nos Shopping Centers. A GSB, diretamente ou
por meio de outras sociedades de seu Grupo Econdmico, seré a titular da maior parte da fragéo ideal dos Shopping
Centers. Portanto, o Fundo terd uma parcela minoritaria dos Shopping Centers, o que podera limitar o seu poder
de decisé@o quanto aos assuntos relacionados aos Shopping Centers e, consequentemente, afetar negativamente
os interesses dos Cotistas. Ademais, considerando que a GSB tem a parcela majoritéria na participagéo dos
Shopping Centers, as decisdes por ela tomadas no ambito da Assembleia Geral do Condominio, inclusive com
relagcdo ao aumento das despesas ou a realizagao de despesas extraordinarias ou obras de revitalizagéo, poderao
impactar negativamente a rentabilidade das cotas do Fundo.

(xxx) Risco da alta competitividade no setor de shopping center no Brasil. O setor de shopping centers no
Brasil € altamente competitivo e fragmentado. O produto shopping center requer constantes pesquisas para definir
novos formatos e estratégias de atuacdo. As mudancas na preferéncia do consumidor, o aparecimento de sistemas
alternativos de varejo e a construgao de um nimero crescente de shopping centers tém levado a modificacdes nos
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shopping centers existentes para enfrentar a concorréncia. A disputa pelo consumidor e a busca de diferenciagéo
estdo estreitamente ligadas as medidas tomadas para revitalizagoes e redefinicdo do perfil dos shopping centers.
Esses projetos abrangem gastos crescentes de marketing, sele¢do e/ou modificacao do mix de lojas, promogéo de
eventos, vagas de estacionamento, projeto arquitetdnico, ampliagdo do nimero de centros de lazer e servigos,
treinamento e modernizagao e informatizagéo de operagdes.

Companhias especializadas no ramo de shopping centers, inclusive estrangeiras, em aliangas com parceiros locais,
ou companhias capitalizadas ap6s a realizagao de ofertas publicas de agdes passaram e passarao a atuar ainda
mais ativamente no segmento de shopping centers no Brasil nos préximos anos, aumentando a concorréncia no
setor. Na medida em que um ou mais concorrentes iniciem uma campanha de marketing ou venda bem sucedida
e, em decorréncia disso, suas vendas aumentem de maneira significativa, as atividades dos Shopping Centers
podem vir a ser afetadas adversamente de maneira relevante. Se a administragédo do Shopping Center néo for
capaz de responder a tais pressdes de modo tdo imediato e adequado quanto os concorrentes, a situagao
financeira e os resultados operacionais podem vir a ser prejudicados de maneira relevante.

(xxxi) Risco normativo para o setor de shopping center e a extensa regulamentagao a que esta sujeito o
setor imobiliario. O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentacéo expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de aquisi¢do, incorporagédo imobiliaria,
construgéo e reforma de imdveis. Dessa forma, a aquisi¢ao, a exploragao e a expansao dos Shopping Centers pelo
Fundo estdo condicionadas, sem limitacdo, ao atendimento da legislagdo federal, estadual e municipal, dos
regulamentos, das normas de construcao, locagao, condominio uso do solo, protegdo ao meio ambiente e de
protecdo ao consumidor, a obtencdo de autorizagdes e licengas especificas e a aprovacdo de autoridades
governamentais. Referidos requisitos e regulamentacdes atualmente existentes ou que venham a ser criados a
partir da data deste Prospecto poderao (a) afetar a aquisicao de terrenos, a incorporagéo imobilidria e a construcéo
el/ou expanséo e as atividades de shopping center, por meio de restrigdes de zoneamento e exigéncias de licengas,
e (b) implicar aumento de custos e limitar a estratégia de negocios do Fundo, afetando adversamente as atividades
dos empreendimentos que compdem a carteira do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.
Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano serem alteradas apds a aquisicao de um
imovel e antes do desenvolvimento do empreendimento imobiliario a ele atrelado, o que podera acarretar atrasos
e/ou modificagbes ao objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hipétese, as atividades e os resultados do
Fundo poderao ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas. Ademais, a
prestacao de servigos também desenvolvida pelo Shopping Center, como por exemplo, o fornecimento de agua e
energia elétrica as lojas, esta sujeita a normas federais, estaduais e municipais. Caso o Shopping Center viole ou
deixe de cumprir referidas normas ou, ainda, ndo obtenha ou renove suas licengas ou autorizagdes, podera sofrer
sangOes administrativas ou judiciais, tais como imposi¢do de multas, embargos de obras, cancelamento de
licencas, proibi¢do de seu funcionamento e outras sangbes. Ademais, caso o Poder Publico decida por editar
normas mais rigorosas para o funcionamento do Shopping Center, inclusive, mas n&o se limitando, ao
funcionamento do estacionamento de shopping center, fornecimento de agua ou de energia elétrica, ou mudar o
entendimento de determinada matéria, a atividade de shopping center tera o seu custo aumentado para adequagéo
as novas regras, 0 que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados dos Shopping
Centers que integraréo o patriménio do Fundo.

A regulamentagdo relativa a edificagdo de novos empreendimentos e a expansdo de empreendimentos de
shopping center ja existentes podera acarretar atrasos, gerar novos custos substanciais e poderd proibir ou
restringir significativamente as atividades de shopping center. A regulamentacao que disciplina o setor imobiliario
brasileiro, assim como as leis ambientais, tendem a se tornar mais rigorosas, e essas restrigdes poderdo ter um
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efeito adverso relevante sobre as estratégias de expansao dos Shopping Centers que integrarao o patriménio do
Fundo, o que podera prejudicar a rentabilidade dos mesmos.

(xxxii) Risco relacionado a dependéncia de Servigos Publicos, em especial os de agua e energia elétrica.
Os servigos publicos, em especial o fornecimento de &gua e energia elétrica, séo fundamentais para o regular e
bom desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios pelo Fundo, sendo que falhas nesses servigos poderao
afetar a condugdo das atividades nos empreendimentos que constituem o patriménio do Fundo. Desse modo,
qualquer interrupcdo na prestagdo dos servicos publicos essenciais ao regular desenvolvimento dos
empreendimentos imobiliarios e ao funcionamento dos iméveis podera gerar efeitos adversos nos resultados do
Fundo e, consequentemente, na rentabilidade dos Cotistas.

(xxxiii) Risco de sinistro e de perdas decorrentes de sinistros nao cobertos pelos seguros contratados. No
caso de sinistro envolvendo a integridade fisica do Imdvel objeto de investimento pelo Fundo, os recursos obtidos
pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos
termos da apolice exigida, bem como as indenizagdes a serem pagas pelas seguradoras poderado ser insuficientes
para a reparacao do dano sofrido, observadas as condigdes gerais das apolices. Na hipotese de os valores pagos
pela seguradora virem a néo ser suficientes para reparar o dano sofrido, devera ser convocada Assembleia Geral
de Cotistas para que os Cotistas deliberem o procedimento a ser adotado, sendo certo que a rentabilidade do
Fundo podera ser prejudicada. Adicionalmente, existem determinados tipos de risco que podem n&o estar cobertos
pelas apolices de seguro contratadas, tais como responsabilidades por certos danos ou poluigdo ambiental ou
interrupgao de certas atividades, guerra, terrorismo, caso fortuito e forga maior. Assim, na hipétese de ocorréncia
de quaisquer desses eventos ndo cobertos, o investimento realizado pode ser perdido, obrigando o Fundo a
incorrer em custos adicionais para a sua recomposi¢ao e reforma e resultando, portanto, em possivel prejuizos
para o Shopping Center e para o Fundo. Adicionalmente, ndo é possivel garantir que, mesmo na hipétese da
ocorréncia de um sinistro coberto por nossas apdlices, a indenizagéo paga sera suficiente para cobrir os danos
decorrentes de tal sinistro.

Ademais, o Shopping Center podera nédo ser capaz de renovar as apdlices de seguro em melhores ou nas mesmas
condigdes contratadas, o que pode gerar um efeito adverso relevante.

(xxxiv) Risco advindo de acidentes. O Shopping Center, por ser local publico e de ampla movimentagéo de
pessoas (simplesmente frequentadores ou consumidores), esta sujeito a ocorréncia de acidentes, furtos, roubos e
demais infrages em suas dependéncias, independentemente das politicas de prevencédo adotadas, o que pode
gerar sérios danos a imagem do Shopping Center e seu gestor. Nesses casos, é possivel que os frequentadores
e consumidores do Shopping Center migrem para outros centros de compra que acreditem ser mais seguros e
menos violentos. Isto pode gerar uma redugéo no volume de vendas das lojas e no resultado operacional do
Shopping Center. Ademais, a ocorréncia de acidentes em suas dependéncias pode levar a responsabilizagao civil
do Shopping Center e a consequente indenizagao das vitimas, diminuindo a margem e os resultados.

(xxxv) Riscos de eventuais reclamagdes de terceiros. Na qualidade de compromissario comprador e futuro
proprietario dos imdveis que venham a integrar seu patriménio e no ambito de suas atividades, o Fundo podera ser
réu em processos administrativos e/ou judiciais nas mais diversas esferas. N&o ha garantia de que o Fundo venha
a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos administrativos e judiciais propostos contra o Fundo
venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que o Fundo tenha reservas suficientes para defesa de seus
interesses no ambito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo venha a ser a parte sucumbente nos processos
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administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as suas reservas ndo sejam suficientes para a defesa
dos interesses do Fundo, é possivel que os Cotistas venham a ser chamados a deliberar sobre as medidas
necessarias visando o cumprimento das obrigacdes assumidas pelo Fundo.

(xxxvi) Risco relativo ao Estudo de Viabilidade. A empresa especializada contratada para realizar a avaliagao
dos Ativos Imobiliarios sera a responsavel pela elaboragéo dos estudos de viabilidade econémico-financeira
referentes as Emissdes de Cotas, os quais podem néo retratar fielmente a realidade do mercado no qual o Fundo
atua, expondo o Fundo ao risco de eventual divergéncia entre a realidade do mercado e os dados apontados no
estudo de viabilidade econdmico-financeira, e consequentemente ao risco de inadequagdo dos investimentos
realizados pelo Fundo em relagéo ao atual cenario do mercado de atuagao do Fundo.

(xxxvii) Riscos de engenharia e de constru¢ao na obra dos Shopping Centers. Os Shopping Centers serdo
construidos de acordo com todos os rigores e exigéncias das autoridades publicas, exigindo-se todo o cuidado que
toda empresa ativa e proba costuma empregar no setor da construcéo civil. Entretanto, os projetos de engenharia
dos Shopping Centers podem nao ter previsdo contra a ocorréncia de casos fortuitos, tais como chuvas, vendavais,
furacdes, ciclones, tornados, granizos, impacto de veiculos terrestres e aéreos, incéndio, etc, bem como contra a
pratica de atos com culpa ou o dolo pela empresa de engenharia responsavel pela construgdo dos Shopping
Centers. A ocorréncia de quaisquer dos casos fortuitos descritos acima ou a pratica de atos com culpa ou dolo pela
empresa de engenharia podera prejudicar o funcionamento dos Shopping Centers e, consequentemente, a
rentabilidade do Fundo.

(xxxviii) Riscos das obrigagbes assumidas junto a 6rgaos publicos. Os Shopping Centers poderdo ter que
assumir obrigagdes junto aos érgdos publicos para a concluséo da sua constru¢do ou expanséo e, ainda, para o
exercicio das suas atividades. As referidas obrigacdes, caso ndo sejam cumpridas, poderdo ensejar multas ou,
ainda, ensejar conforme 0 caso, a paralisa¢do da construgdo ou expansao e o fechamento dos Shopping Centers,
0 que pode vir a impactar negativamente o rendimento dos cotistas. Adicionalmente, o cumprimento das obrigacdes
podem gerar custos adicionais para os Shopping Centers, que podem impactar negativamente o valor do
rendimento das Cotas.

(xxxix) Risco de Imagem. A ocorréncia de quaisquer fatos extraordinarios podera prejudicar a imagem dos
Shopping Centers e, portanto, acarretar uma diminui¢do na frequéncia do seu publico consumidor, bem como
prejudicar a potencialidade de locagao dos seus espagos comerciais a terceiros e o valor do aluguel por metro
quadrado. A diminui¢do da rentabilidade dos Shopping Centers devido a ocorréncia de fatos extraordinarios
relativos que prejudiquem a sua imagem acarretara a diminuig&o da rentabilidade do Fundo.

(x|) Risco de Derivativos: E vedada a realizagdo pelo Fundo de operacdes com derivativos, salvo para fins de
protecdo patrimonial, cuja exposi¢ao seja sempre, N0 maximo, o valor do Patriménio Liquido do Fundo. Entretanto,
nao ha garantias de que as operagdes com derivativos, ainda que exclusivamente para fins de protec¢ao patrimonial
(hedge), ndo acarretem quaisquer perdas para o Fundo.

(xli). Risco Relativo ao Pagamento de Prémios de Locagao. No ambito da aquisi¢cdo dos Shopping Centers,
administrados ou construidos pela GSB, poderao ser adquiridos Shopping Centers ainda em fase de construgao.
Dessa forma, com o objetivo de garantir o fluxo de rendimentos necessario ao Fundo, durante o periodo em que
tais Shopping Centers ainda permanecerem em fase de construgéo, e consequentemente nao forem geradas
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receitas oriundas de sua exploragao comercial, podera ser garantido ou pago pela GSB o prémio de locacao, de
modo a garantir ao Fundo fluxo de rendimentos durante o periodo de construgéo do respectivo Shopping Center,
bem como durante determinado periodo posterior a efetiva construgéo e licenciamento do Shopping Center, de
acordo com os termos do “Instrumento Particular de Contrato de Prémio de Locagdo” a ser oportunamente
celebrado.

Dado o acima exposto, quando da aquisicao de Shopping Centers em fase de construgao, o Fundo estara suijeito,
direta ou indiretamente, ao risco de crédito da GSB e, portanto, a fatores estranhos as atividades do Fundo, sendo
que, deste modo, caso seja afetada a capacidade de crédito da GSB e, consequentemente, a capacidade da GSB
de garantir ou pagar o prémio de locacdo durante o prazo de vigéncia do “Instrumento Particular de Contrato de

A

Prémio de Locacao’, tal fator podera refletir diretamente na diminuigao das receitas auferidas pelo Fundo.

(xli) Risco de Bloqueio a Negociagdo das Cotas. As Cotas ficardo bloqueadas para negociagcdo na
BM&FBOVESPA até o momento em que o Fundo obtenha o registro de funcionamento previsto no Artigo 5° da
Instrugdo CVM 472. Além disso, as Cotas objeto de distribuigéo publica somente seréo liberadas para negociagéo
no mercado secundario apds o encerramento da oferta das Cotas do Fundo. Desta forma, caso o Cotista opte pelo
desinvestimento no Fundo antes do encerramento da oferta das Cotas do Fundo, ndo podera realizar esse
desinvestimento por meio da negociacéo de suas Cotas no ambiente da BM&FBOVESPA.

(xliii) Risco da Possibilidade de Amortizagdo das Cotas a Critério do Administrador. Nos termos do item 5.2
do Regulamento, as Cotas serdo amortizadas, a critério do Administrador, sob a orientagdo do Gestor,
proporcionalmente ao montante que o valor de cada Cota representa relativamente ao Patriménio Liquido, sempre
que houver desinvestimentos ou pagamentos relativos aos ativos integrantes do patriménio do Fundo.

Dessa forma os Cotistas estdo expostos ao risco de sofrerem uma perda imediata em seu investimento, uma vez
verificada a situagao acima descrita, caso a venda dos Ativos Imobiliarios do Fundo seja realizada por valor inferior
ao seu valor patrimonial, 0 que consequentemente acarretara em valores de amortizagao das Cotas do Fundo
inferiores ao valor patrimonial e/ou valor de mercado dessas Cotas.

(xliv) Risco de eventual conflito de interesses envolvendo a GSB. Considerando que o Fundo tem por objeto
adquirir e explorar, direta ou indiretamente Shopping Centers, construidos ou em fase de constru¢do e/ou
expansao, desde que desenvolvidos e/ou administrados pela GSB, para posterior alienacdo, locacao ou
arrendamento, e que o Fundo firmara o Contrato de Consultoria Imobiliéria, por meio do qual a GSB sera contratada
como consultora imobiliaria do Fundo, e, tendo em vista que os interesses do Consultor Imobiliario ndo sao
necessariamente convergentes com os interesses dos Cotistas, pode-se ensejar um potencial conflito de
interesses. Observa-se, ainda, que a GSB podera acumular a posi¢do de garantidora ou devedora, conforme o
caso, em relagdo ao pagamento do Prémio de Locagdo, o que pode ensejar situagéo de potencial conflito de
interesses.

(xlv) Demais riscos. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exogenos, tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudangas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros,
mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica econémica e decisdes
judiciais.

SOCOPA SOCIEDADE CORRETORA PAULISTA S/A
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