FATORESDE RISCO

Antes de tomar uma deciséo de investimento no Fundo, os potenciais Investidores devem, considerando sua propria
situacao financeira, seusobjetivos de investimento e seu perfil derisco, avaliar cuidadosamentetodas as informagdes
disponiveis no Prospecto Preliminar e no Regulamento, inclusive, mas ndo se limitando a, aquelas relativas a Politica
de Investimento, a composicdo da carteira e aos fatores de risco descritos nesta se¢éo, aos quais o0 Fundo e 0s
Investidores estdo sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados 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 sera remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Os investimentos do Fundo estao, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que 0
Administrador e 0 Gestor mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completaeliminagdo dapossibilidade de perdas para o Fundoe paraos Cotistas

A seguirencontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, 0s quais nao sdo os Unicos aos quais estdo
sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negécios, situagdo financeira ou resultados do Fundo
podemser adversae materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizode riscos adicionais quenéo
sejamatualmente de conhecimento do Administrador ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

Riscos de mercado.
Fatores macroecondmicos

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econdmicas e de mercado de
outros paises, incluindo paises de economia emergente. A rea¢do 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 condicdes
econdmicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e,
consequentemente, na redugdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em
um cenario recessivoem escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de formanegativa
0 mercado financeiro e 0 mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado
financeiro e de capitais, com oscilagcdes nos precos de ativos (inclusive de iméveis), indisponibilidade de crédito,
reducdo de gastos, desaceleragdo da economia, instabilidade cambial e pressdo inflacionaria. Qualquer novo
acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma
negativa as atividades do Fundo, o patriménio do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e 0 valor de negociagdo das
Cotas. Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacdes
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem
atuale influenciem de formarelevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagfesnas taxas
de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os
precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do
periodo de amortizacdo de Cotas; e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo; ou (b) liquidacdo do Fundo, o que
podera ocasionara perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes.
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N&o sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicdes responsaveis pela distribuicdo das Cotas,
os demais Cotistas do Fundo, o Administrador e as Instituigdes Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade
de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, () o alongamento do periodo deamortizacio das cotas efou de
distribuicdo dosresultados do Fundo; (b) a liquidagdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas soframqualquer dano
ou prejuizo resultantede tais eventos.

Demais riscos macroecondmicos

O Fundo estara sujeito, entre outros, aos riscos adicionais associados a:
¢ demanda flutuante porativos debase imobiliaria;

o competitividade do setor imobiliario;

e regulamentacdo do setor imobiliario; e

o tributaciorelacionada ao setor imobiliario.

Riscos institucionais. O Governo Federal pode intervir na economia do pais e realizar modificagdes significativas em
suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As
atividades do Fundo, sua situacdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por
modifica¢des nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restrigdes a
remessas para o exterior; flutuac@es cambiais; inflacdo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domeésticos;
politica fiscal; instabilidade social e politica; alteraces regulatdrias; e outros acontecimentos politicos, sociais e
econdmicos que venhama ocorrer no brasil ou que o afetem. Em um cenario deaumento da taxa de juros, por exemplo,
0s precos dos Ativos Alvo podem ser negativamente impactados. Nesse cendrio, efeitos adversos relacionados aos
fatores mencionados podem impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidadee o valor de negociacdo
dasCotas.

Risco de crédito. Consisteno risco de os devedores de direitos creditorios emergentes dos Ativos Alvo e 0s emissores
de titulos derenda fixa que eventualmente integrem a carteira do Fundo ndo cumprirem suas obriga ¢des de pagar tanto
o principalcomo osrespectivos juros de suas dividas paracom o Fundo. Ostitulos publicos e/ou privados de divida
que poderdo compor a carteirado Fundoestdosujeitos a capacidade dos seus emissores ou devedores dos lastros que
compdem os Ativos Alvo em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suasdividas. Eventosque
afetam as condic@es financeiras dos emissores e devedores dos titulos, bem como altera¢bes nas condicGes
econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termosde precos e liquidez desses ativos. Nestas condi¢fes, 0 Administrador podera enfrentar
dificuldadedeliquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo poderd
enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variacdo negativa dos ativos do Fundo podera impactar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacio das Cotas. Além disso, mudancas na
percepcdo da qualidade dos créditos dos emissorese dos devedores dos lastros que compdem os Ativos Alvo, mesmo
que naofundamentadas, poderdo trazerimpactos nos pre¢os dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Riscos relacionados a liquidez. Os ativos componentes da carteira do Fundo poderao ter liquidez baixa em
comparacao a outrasmodalidades de investimento. O Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobiliario sd o, por forga regulamentar, constituidos na forma de condominios fechados, ndoadmitindo o resgate de
suas Cotasem hipétesealguma. Como resultado, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no
mercado brasileiro, podendo ostitulares 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 do Fundo deveréa estar
consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Além disso, 0 Regulamento
estabelece algumas hipoteses em que a Assembleia Geral podera optar pela liquidacdo do Fundo e outras hip6teses
em que o resgate das Cotas podera ser realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos
Cotistas. Os Cotistaspoderdo encontrar dificuldades para vender os ativos recebidosno casode liquidacdo do Fundo.

Risco da Marcacdo a Mercado. Os Ativos Alvo objeto deinvestimento pelo Fundo sdo aplicacdes de médio e longo
prazo (inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que possuem baixa liquidez no mercado secundario e o calculo
de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcacdo a mercado. Desta forma, a
realizacdo da marcacdo a mercado dos Ativos Alvo da carteira do Fundo visando o calculo do patriménio liquido
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deste, pode causar oscilagdes negativas novalor das Cotas, cujo célculo € realizado mediante a divisdo do patriménio
liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até entdo. Dessa forma, as Cotas do Fundo poderéo sofrer
oscilagbesnegativas de preco, 0 que pode impactar negativamente na negociacao das Cotas pelo Investidor no mercado
secundario.

Riscos tributarios. As regras tributarias apliciveis aos fundos de investimentos imobiliarios podem vir a serem
modificadas no contexto de uma eventual reformatributaria, bem como em virtude de novo entendimento acerca da
legislacdo vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.
Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretagdo diferente do
Administrador quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacdo ou quanto a
incidéncia de tributos em determinadas operagdes realizadas pelo Fundo. Nessas hip6teses, 0 Fundo passaria a sofrer
a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas condicdes 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 opera¢des que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigadoa
recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operagdes ja concluidas. Ambos 0s casos podem impactar
adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. Por fim, ha a possibilidade de o
Fundo ndo conseguir atingir ou manter as caracteristicasdescritas na Lein® 11.033/04, quais sejam: (i) ter, no minimo,
50 (cinquenta) Cotistas; (ii) ndo ter Cotista queseja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da
totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a
10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas do Fundo deverdo seradmitidasa
negociacdoexclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado. Desta forma, casoisso ocona,
nédo havera isen¢dotributaria para os rendimentos que venham a ser pagos aos Cotistas que sejam pessoas fisicas.

Riscos de alteragdes nas praticas contabeis. As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e
para a elaboracdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das disposicdes
previstasna Instrugdo CVM 516. Com a edi¢do da Lein®11.638/07, que alterou a Leidas Sociedades por Acdese a
constituicdo do Comitéde Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos, orientagfese interpretagdes
técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas a adequacao da legislacdo brasileira aos
padrdes internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobiliarios. A Instrugdo CVM
516 comegou a vigorarem 1°de janeiro de 2012 e decorre deum processo de consolidacdo de todos 0s atosnormativos
contabeis relevantes relativos aos fundos de investimento imobiliario editados nos Gltimos 4 (quatro) anos. Referda
instrucdo contém, portanto, a versdo mais atualizada das praticas contabeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas
contabeis atualmente adotadas no Brasil. Atualmente, 0 CPCtem se dedicado a realizar revisdes dos pronunciamentos,
orientacdes e interpretacdes técnicas, de modoa aperfeicod-los. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes
dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC passem a seradotados para a contabiliza¢io das operacgdes
e para a elaboragdo das demonstragdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario, a adogdo de tais regras
poderd terum impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras do Fundo.

Risco de alteracdo dalegislacdo aplicAvel ao Fundo e/ou aos Cotistas. A legislacéo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas
e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacao, leis tributérias, leis cambiais e leis que
regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esté sujeita a alteragdes.
Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e rgaos reguladores nos mercados, bem como
moratoriase alteragdesdas politicas monetariase cambiais. Tais eventos poderdo 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. Ademais, a aplica¢do 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. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdasdecorrente da
criacdo de novostributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacio de
isen¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistasa novos recolhimentos ndo previstosinicialmente. O tratamento
tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que o
Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteracio na legislacao tributaria vigente. A parte da legislcio
tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentosdo Fundo, incluindo, mas ndo
se limitando, matéria de cAmbio e investimentos externos em cotas
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de fundos deinvestimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteracOes. Esses eventos podem impactar adversamente
no valordos investimentos, bem comoas condi¢Ges para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das Cotas.

Risco juridico. A estrutura financeira, econdmica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de obrigacdes e
responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor e, em razdoda pouca maturidade e da escassez de precedentes
em operacdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operacdo financeira, podera haver perdas por
parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencao do arcabougo contratual estabelecido.

Risco de decisOes judiciais desfavoraveis. O Fundo poderéd serréu em diversas agdes, nas esferas civel, tributara e
trabalhista. Nao ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais
ou administrativos propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas
suficientes. Casotais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursosseja feito mediante
a subscricdo e integralizagdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas.

Risco decorrente de alteragdes do Regulamento. O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteragdo
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigénciasda CVM, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinacdo da CVM ou por deliberacdo da assembleia geral de Cotistas, conforme o previsto
no Regulamento. Tais alteragBes poderdo afetar o modo de operacdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos
Cotistas.

Risco de mercado relativo aos Ativos Alvo e as Aplicagdes Financeiras. Existe o risco de variacdo no valor e na
rentabilidade dos Ativos Alvo e das Aplicagdes Financeiras integrantes da carteira do Fundo, que pode aumentar ou
diminuir, de acordo com as flutuacgdes de precos, cotagdes de mercado e dos critérios para precificacdo de ativos.
Além disso, podera haver oscilagdo negativa nas Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir titulos que, akm da
remuneracao porum indice de precos, sao remunerados por umataxa de juros, e sofrerdoalteragbes de acordo com o
patamar dastaxas de juros praticadas pelo mercado para as datas de vencimento desses titulos. Em caso de quedado
valor dos Ativos Alvo e das Aplicagdes Financeiras que componham a carteira do Fundo, o patriménio liquido do
Fundo pode ser afetado negativamente. Desse modo, 0 Administrador pode serobrigadoa a lienar os Ativos Alvo ou
liquidaras Aplicac8es Financeirasa precos depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente no valor das
Cotas.

Riscos de prazo. Considerando que a aquisicdo de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver alguma
oscilagdo dovalorda Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de
demanda na venda das Cotas nomercado secundario.

Risco de concentragdo da carteira do Fundo. Caso o Fundo invista preponderantemente em valores mobiliarios,
deverdo serobservados os limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas
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regras gerais sobre fundos de investimento, aplicando-se as regras de enquadramento e desenquadramento la
estabelecidas. O risco da aplicagdo no Fundo tera intima relagcdo com a concentragdo da carteira, sendo que, quanto
maior for a concentracdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentragdo da
carteira englobam, ainda, na hipétese de inadimplemento do emissor do Ativo Alvo em questao, o risco de perda de
parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Risco de desenquadramento passivo involuntario. Na ocorréncia de algum evento queenseje o desenquadramento
passivo involuntario da carteia do Fundo,a CVM podera determinarao Administrador, sem prejuizo das penalidades
cabiveis, a convocagdo de Assembleia Geral para decidir sobre umadas seguintes alternativas: (i) transferéncia da
administracdo ou da gestdo do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporacdoa outro Fundo, ou (iii) liquida¢do do Fundo. A
ocorréncia das hipoteses previstas nos itens “i” e “ii” acima podera afetar negativamente o valor das Cotas e a
rentabilidadedo Fundo. Porsua vez, na ocorréncia do evento previstono item “iii” acima, ndo ha como garantir que
0 precgo de venda dos Ativos Alvo e das Aplicagdes Financeiras do Fundo seré favoravel aos Cotistas, bem comondo
h& como assegurar que os Cotistas conseguirdo reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade
igualou superioraquela auferida pelo investimentonas Cotas do Fundo.

Risco de disponibilidade de caixa. Caso 0 Fundo néo tenha recursos disponiveis para honrar suas obrigagdes, o
Administrador convocara os Cotistas para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovacio da
emissdo de novas cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao Fundo. Os Cotistas que ndo
aportarem recursos serdao diluidos.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobiliarios. O investimento nas Cotas é uma aplicagdo em valores
mobiliarios, o que pressupde que a rentabilidade do Cotista dependera da valorizacio e dos rendimentos a serem pagos
pelos Ativos Alvo. No caso em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, principalmente,
dosresultados obtidos pelo Fundo com receita e/ou a negocia¢do dos Ativos Alvo em que o Fundo venha a investir,
bem como dependerdo dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a dedicar
uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigagdes, reduzindo o dinheiro disponivel para
distribui¢des aos Cotistas, 0 que podera afetar adversamente o valor de mercado das Cotas.

Risco operacional. Os Ativos Alvo e Aplicacdes Financeiras objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados
pelo Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma administragdo/gestao
adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdo afetar a
rentabilidade dos cotistas.



