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FATORES DE RISCO

Tendo em vista anatureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas devem
estar cientes dos riscos a que estdo sujeitos os investimentos e aplica¢des do Fundo, conforme
descritos abaixo, ndo havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado
serd remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Riscos relacionados a liquidez.

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobiliario apresenta algumas
caracteristicas particulares quanto a realizacao do investimento. O investidor deve observar o
fato de que os fundos de investimento imobiliario séo constituidos na formade condominios
fechados, ndo admitindo o resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na
liquidez das cotas no momento de suaeventual negociagdo no mercado secundério.

Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobilidrio terem
dificuldade em realizar a negociacgdo de suas cotas no mercado secundario, inclusive correndo
o0 risco de permanecer indefinidamente com as cotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto 15
de negociacao no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o investidor que
adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em
investimento de longo prazo.

Riscos relativos a rentabilidade do investimento.

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliario € uma aplicacdo em valores
mobiliarios de renda variavel, o que pressup@e que a rentabilidade das Cotas dependera do
resultado da administracdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questéo, os
valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado do Fundo, que por sua vez,
dependera preponderantemente das receitas provenientes do beneficiamento e da alienacéao dos
Imoveis.

Os Cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de resultados que Ihes serdo pagos a partir da
percepcao, pelo Fundo, dos valores pagos pelos adquirentes dos Imoveis, assim como pelos
resultados obtidos pelavenda e/ou rentabilidade dos Ativos de Renda de Fixa.

Adicionalmente, vale ressaltar que haverd um lapso de tempo entre a data de captacdo de
recursos pelo Fundo e a data de aquisicdo dos Ativos Alvos, desta forma, os recursos captados
pelo Fundo serdo aplicados nos Ativos de Renda Fixa, 0 que podera impactar negativamente
na rentabilidade do Fundo.



Risco relativo a concentracéo e pulverizacao.

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

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

Risco de diluicéo.

Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os cotistas incorrerdo no risco de terem a sua
participacdo no capital do Fundo diluida.

N&o existéncia de garantia de eliminacgao de riscos.

As aplicages realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor ou
de qualquer instituicdo pertencente 16 ao mesmo conglomerado do Administrador e/ou do
Gestor, ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC.

Risco de desapropriagéo.

Por se tratar de investimento preponderante nos Ativos Alvos, ha possibilidade de que ocorra
a desapropriacdo, parcial ou total, de Ativos Alvos que compordo a carteira de investimentos
do Fundo. Tal desapropriacdo pode acarretar a perda da propriedade, podendo impactar a
rentabilidade do Fundo. N&o existe garantia de que a indenizac¢do paga ao Fundo pelo poder
expropriante serja suficiente parao pagamento da rentabilidade pretendidado Fundo.

Risco de sinistro.

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos Imdveis objeto de investimento pelo
Fundo, os recursos obtidos pela coberturado seguro dependerdo da capacidade de pagamento
da companhiaseguradora contratada, nos termos daapdlice exigida, bem comoas indenizacbes
a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido,
observadas as condic@es gerais das apdlices. Na hipdtese de os valores pagos pela seguradora
virem a ndo ser suficientes parareparar o dano sofrido, devera ser convocada Assembleia Geral
de Cotistas para que os Cotistas deliberem o procedimento a ser adotado.

Risco das contingéncias ambientais.



Por se tratar de investimento em Imdveis, eventuais contingéncias ambientais podem implicar
em responsabilidades pecuniarias (indeniza¢@es e multas por prejuizos causados ao meio
ambiente) para o Fundo.

Risco de concentracéo da carteira do Fundo.

O Fundo destinara os recursos captados para a aquisicdo de Ativos, que integrardo o
patriménio do Fundo, de acordo com a sua Politica de Investimento. Independentemente da
possibilidade de aquisi¢cdo de diversos Ativos Alvos pelo Fundo, ndo ha qualquer indicagdo na
Politica de Investimento sobre a quantidade de Ativos Alvos que o Fundo devera adquirir, 0
que podera gerar uma concentracdo da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos
inerentes a essa situacao.

Riscos tributéarios.

A Lei n® 9.779/99, estabelece que os fundos de investimento imobilidrio sdo isentos de
tributacdo sobre a suareceita 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
balanco 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.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando
distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte pela aliquota de 20%
(vinte por cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo tnico, inciso I, da Lei n°
11.033/04, alterada pela Lei n°® 11.196/05, ficam isentos do imposto de renda na fonte e na
declaracdo 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
balcéo organizado.

Esclarece, ainda, o0 mencionado dispositivo legal, que o beneficio fiscal sobre o qual dispde (i)
serd 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 derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos
pelo Fundo.

Os rendimentos das aplicagdes de rendafixa e varidvel realizadas pelo Fundo estardo sujeitas
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. N&o estdo sujeitos a esta tributacdo a remuneracdo produzida por Letras



Hipotecarias, Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Letras de Crédito Imobiliario, nos
termos da Lei 12.024/09.

Ainda, embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edicdo do mencionado
diploma legal, inclusive por ocasiéo da instalacdo de um novo mandato 18 presidencial, existe
o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reformatributaria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criacdo de novos tributos ou
de interpretacdo diversa da legislagdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacéo de isenc¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos
nao previstos inicialmente.

Risco institucional.

A economia brasileira apresentou diversas alteracdes desde a implementacéo do Plano Real.
Tais ajustes tém implicado na realizagdo 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 alcancar os objetivos sociais e
econdmicos capazes de torna-lo mais desenvolvido e competitivo no ambito da economia
mundial, atraindo dessa forma os capitais de que necessita para 0 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. Nado obstante, a
integragdo das economias acaba gerando riscos inerentes a este processo. Evidentemente,
nessas circunstancias, a economia brasileira se vé obrigada a promover 0s ajustes necessarios,
tais como alteracéo na taxa basica de juros praticada no Pais, aumento na carga tributaria sobre
rendimentos e ganhos de capital dos instrumentos utilizados pelos agentes econdmicos, e outras
medidas que podem provocar mudancas nas regras utilizadas no nosso mercado.

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

Riscos macroecondmicos gerais.

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condigbes dos mercados de
capitais, especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados
principalmente pelas condi¢des politicas e econdmicas nacionais e internacionais.

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
modificages significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Govemo
Federal para controlar a inflacdo, alem de outras politicas e normas, frequentemente
implicaram aumento das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais, controle de precos,
desvalorizacdo cambial, controle de capital e limitacdo as importagdes, entre outras medidas,



poderdo resultar em perdas para os Cotistas. As atividades do Fundo, situacéo financeira,
resultados operacionais e o0 preco de mercado das Cotas de nossa emissdo podem vir a ser
prejudicados de maneirarelevante por modificagdes nas politicas ou normas que envolvamou
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; * inflagdo; « 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 € econdomicos 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
confiancados investidores e do publico consumidor em geral, resultando na desaceleracdo da
economia e prejudicando o preco de mercado das acdes das companhias listadas para
negociacdo no mercado de titulos e valores mobiliarios brasileiro.

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

Riscos do prazo.

Considerando que a aquisi¢ao de Cotas do Fundo é um investimento de longo prazo, pode
haver alguma oscilacdo do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar
perdas do capital aplicado ou ausénciade demanda navendadas Cotas em mercado secundario.

Risco juridico.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou
privados tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razéo 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 situacGes de estresse, podera haver perdas por parte dos
Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutengdo do arcabougo
contratual estabelecido.

Riscos de crédito.



Os Cotistas do Fundo terdo direito ao recebimento de rendimentos que serdo, basicamente,
decorrentes dos valores pagos a titulo de aquisi¢cdo dos Imdveis do Fundo. Dessa forma, o
Fundo estara exposto aos riscos de ndo pagamento por parte dos adquirentes das obrigacoes
acima elencadas.

Risco de Empreendimento.

Tendo em vista que o Fundo contratard a Empreendedora para a prestacao dos Servicos de
Desenvolvimento Imobiliario, a rentabilidade do Fundo bem como o seu principal investido
dependem daadequada prestacdo de servicos pela 21 Empreendedora, bem como da qualidade
de construcao, se for o caso e garantias prestadas pela Empreendedora. 6.18. Demais riscos. O
Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos,
tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudancas nas regras aplicaveis aos ativos
financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na
politica econdmica e decisdes judiciais.






