Riscos associados ao Fundo
1 Riscos de mercado
1.1 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 estdo
sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros
e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condig¢Oes financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteragdes 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. Mudancgas na percepc¢ao da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregos
dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

1.2 Fatores macroecondmicos relevantes

Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacOes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou
financeira que modifiguem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderao 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 amortiza¢do de Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do
Fundo ou (b) na liquidacao do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicacdes. N3o sera devido pelo Fundo ou por qualquer
pessoa, os Cotistas do Fundo, o Administrador e os Coordenadores, qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, ou ainda, (c) caso os
Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos. O Governo Federal
frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificages
significativas em suas politicas e normas, causando os mais diversos impactos sobre os mais
diversos setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situagdo
financeira e resultados poderao ser prejudicados de maneira relevante por modificagGes nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como:

a. taxas de juros;

b. controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior;
c. flutuagdes cambiais;

d. inflagao;

e. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;
f. politica fiscal;

g. instabilidade social e politica; e

h. outros acontecimentos politicos, sociais e econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou
qgue o afetem.



A incerteza quanto a implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas
ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios
brasileiro e o mercado imobiliario. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia
brasileira poderdo prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive
vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas.

1.3 Risco de altera¢do nos mercados de outros paises

O preco de mercado de valores mobilidrios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes
graus, pelas condicdes econémicas 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 reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
um efeito adverso sobre o pre¢co 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 aceitdveis ou absolutos.

1.4 Risco de alteragdo da legislagdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitagao, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda,
poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos
mercados, bem como moratérias e alteragGes das politicas monetdaria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condicdes
para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento
de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdo de leis
existentes e a interpretacdo de novas leis poderdao impactar os resultados do Fundo.

1.5 Risco de alteragoes tributarias e mudancgas na legislagao tributdria

Embora as regras tributdrias relativas a fundos de investimento imobilidrios estejam vigentes
ha anos, ndo existindo perspectivas de mudancas, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco de
perdas decorrente da criagao de novos tributos, interpretagao diversa da atual sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou
seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

1.6 Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico do Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacGes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou
privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razao da pouca maturidade
e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este
tipo de operagdo financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por
parte dos investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco
contratual.



Além disso, o Fundo podera vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus ativos,
em especial, mas ndo se limitando, em relacdo aos imdveis integrantes de sua carteira
indiretamente, tanto no pdlo ativo quanto no pélo passivo. A titulo exemplificativo, tais
demandas judiciais poderiam envolver eventuais discussées acerca do recebimento de
indenizacdo em caso de desapropriacdo dos imdveis, disputas relacionadas a auséncia de
contratacdo e/ou renovacdo pelos locatarios dos imdveis dos seguros devidos nos termos dos
contratos de locagdo e a obtengdo de indenizagdo no caso de ocorréncia de sinistros
envolvendo os imdveis, entre outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema
judicidrio brasileiro, a resolucdo de eventuais demandas judiciais pode nao ser alcangcada em
tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como em
atraso ou paralisacdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negécios do Fundo, o que
teria um impacto na rentabilidade do Fundo.

2 Riscos relativos ao Fundo
2.1 Inexisténcia de garantia de eliminagdo de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a
sua carteira estdo sujeitos, que poderao acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no
Fundo. O Fundo ndo conta com garantias do Administrador ou de terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para reduc¢do ou elimina¢do
dos riscos aos quais esta sujeito, e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderdo
estar sujeitos. Em condi¢Ges adversas de mercado, referido sistema de gerenciamento de
riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo
limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os Cotistas podem ser futuramente
chamados a aportar recursos adicionais no Fundo além de seus compromissos.

2.2 Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em
gue o Administrador e os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os potenciais
Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nao é indicativo de
possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo
alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo,
sem limitagdo, variacdo nas taxas de juros e indices de inflagao.

2.3 Risco tributario

A Lei n29.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio devem distribuir, 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.



Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobiliario que aplicar recursos
em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sécio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo Fundo, sujeitam-se a
tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacdo corporativa
cabivel (IRPJ, CSLL, Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social - PIS e COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplica¢cGes financeiras de renda
fixa sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas
aplicaveis as pessoas juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o retido na fonte
pelo Fundo quando da distribuicdao de rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas.

Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos Cotistas, sujeitam-se a
incidéncia do Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20% (vinte por cento).

Os ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienagdo ou no resgate das Cotas quando da
extingdo do Fundo sujeitam-se ao Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20% (vinte
por cento).

N3o obstante, de acordo com o artigo 39, inciso Ill ¢c/c paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n®
11.033/04, com redagdo dada 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 negocia¢do exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata sera
concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e
gue o mesmo ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem
10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou cujas Cotas lhe
derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo. No entanto, mesmo que houvesse o interesse do
Administrador de criar o mercado organizado para a negociacao das Cotas do Fundo, poderia
ocorrer situagdo em que um Unico Cotista viesse a integralizar parcela substancial da emissdo
ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicdo
expressivamente concentrada, sujeitando assim os demais Cotistas a tributacao.

2.4 Riscos relacionados a liquidez do investimento em Cotas de fundos de Investimento
Imobiliarios

Como os fundos de investimento imobilidrio sdo uma modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam volumes significativos
de recursos, com nimero reduzido de interessados em realizar negécios de compra e venda de
cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transa¢des no mercado
secunddrio. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de
suas cotas, sendo quando da extin¢do do Fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das
cotas quando de sua eventual negociacdo no mercado secundario.






