RELATORIO DE RISCO - VINCI RENDA IMOBILIARIA FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FII

O OBJETIVO E A POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO NAO CONSTITUEM PROMESSA DE
RENTABILIDADE E O COTISTA ASSUME OS RISCOS DECORRENTES DO INVESTIMENTO NO
FUNDO, CIENTE DA POSSIBILIDADE DE EVENTUAIS PERDAS E EVENTUAL NECESSIDADE DE
APORTES ADICIONAIS DE RECURSOS NO FUNDO.

A RENTABILIDADE DA COTA NAO COINCIDE COM A RENTABILIDADE DOS ATIVOS QUE
COMPOEM A CARTEIRA DO FUNDO EM DECORRENCIA DOS ENCARGOS DO FUNDO, DOS
TRIBUTOS INCIDENTES SOBRE OS RECURSOS INVESTIDOS E DA FORMA DE APURAGAO DO
VALOR DOS IMOVEIS QUE COMPOEM A CARTEIRA DO FUNDO.

AS APLICACOES REALIZADAS NO FUNDO NAO TEM GARANTIA DO FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITOS - FGC, DO ADMINISTRADOR, DO CUSTODIANTE OU DO GESTOR QUE, EM HIPOTESE
ALGUMA, PODEM SER RESPONSABILIZADOS POR QUALQUER EVENTUAL DEPRECIAGAO DOS
ATIVOS INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO.

COMO TODO INVESTIMENTO, O FUNDO APRESENTA RISCOS, DESTACANDO-SE:

(A) RISCO DE OSCILACAO DO VALOR DAS COTAS POR MARCACAO A MERCADO - AS COTAS
DOS FUNDOS INVESTIDOS E OS ATIVOS FINANCEIROS DO FUNDO DEVEM SER “MARCADOS A
MERCADQ’”, OU SEJA, SEUS VALORES SERAO ATUALIZADOS DIARIAMENTE E CONTABILIZADOS
PELO PREGO DE NEGOCIAGAO NO MERCADO, OU PELA MELHOR ESTIMATIVA DO VALOR QUE
SE OBTERIA NESSA NEGOCIAGAO. COMO CONSEQUENCIA, O VALOR DA COTA DO FUNDO
PODERA SOFRER OSCILACOES FREQUENTES E SIGNIFICATIVAS, INCLUSIVE AO LONGO DO DIA.
ADEMAIS, OS IMOVEIS E OS DIREITOS REAIS SOBRE OS IMOVEIS TERAO SEUS VALORES
ATUALIZADOS, VIA DE REGRA, EM PERIODICIDADE ANUAL, DE FORMA QUE O INTERVALO DE
TEMPO ENTRE UMA REAVALIAGAO E OUTRA PODERA GERAR DISPARIDADES ENTRE O VALOR
PATRIMONIAL E O DE MERCADO DOS IMOVEIS E DIREITOS REAIS SOBRE 0S IMOVEIS. COMO
CONSEQUENCIA, O VALOR DE MERCADO DA COTA DO FUNDO PODERA NAO REFLETIR
NECESSARIAMENTE SEU VALOR PATRIMONIAL;




(B) RISCO TRIBUTARIO - COMO REGRA GERAL, OS FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
NAO SAO TRIBUTADOS EM SUA CARTEIRA, POR NAO SE QUALIFICAREM COMO PESSOAS
JURIDICAS CONTRIBUINTES, EXCETO QUANTO A APLICAGOES DE RENDA FIXA E RENDA
VARIAVEL AS QUAIS SAO TRIBUTADAS PELO IMPOSTO DE RENDA PELAS MESMAS NORMAS
APLICAVEIS AS PESSOAS JURIDICAS.

A LEI N° 8.668/93, CONFORME ALTERADA PELA LEI 9.779/99, ESTABELECE QUE A RECEITA
OPERACIONAL DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO SAO ISENTAS DE TRIBUTAGAO,
DESDE QUE O FUNDO NAO APLIQUE RECURSOS EM EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO QUE
TENHA COMO INCORPORADOR, CONSTRUTOR OU SOCIO, COTISTA QUE POSSUA,
ISOLADAMENTE OU EM CONJUNTO COM PESSOA A ELE LIGADA, MAIS DE 25% (VINTE E CINCO
POR CENTO) DAS COTAS.

NOS TERMOS DA LEI N° 9.779/99, 0S FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO SAO OBRIGADOS
A DISTRIBUIR A SEUS COTISTAS, NO MINIMO, NOVENTA E CINCO POR CENTO DOS LUCROS
APURADOS SEGUNDO O REGIME DE CAIXA.

0S RENDIMENTOS DISTRIBUIDOS AOS COTISTAS SAO TRIBUTADOS NA FONTE PELA ALIQUOTA
DE 20% (VINTE POR CENTO). NAO OBSTANTE, DE ACORDO COM O ARTIGO 3°, PARAGRAFO
UNICO, INCISO II, DA LEI N° 11.033, DE 21 DE DEZEMBRO DE 2004, FICAM ISENTOS DO IMPOSTO
DE RENDA RETIDO NA FONTE E NA DECLARAGAO DE AJUSTE ANUAL DAS PESSOAS FiSICAS 0S
RENDIMENTOS DISTRIBUIDOS POR FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, DESDE QUE
OBSERVADOS CUMULATIVAMENTE OS SEGUINTES REQUISITOS: (I) CUJAS COTAS SEJAM
ADMITIDAS A NEGOCIAGAO EXCLUSIVAMENTE EM BOLSAS DE VALORES OU NO MERCADO DE
BALCAO ORGANIZADO; (Il) O COTISTA SEJA TITULAR DE COTAS QUE REPRESENTEM MENOS DE
10% (DEZ POR CENTO) DO MONTANTE TOTAL DE COTAS EMITIDAS PELO FUNDO OU CUJAS
COTAS LHE DEREM DIREITO AO RECEBIMENTO DE RENDIMENTOS INFERIORES A 10% (DEZ
POR CENTO) DO TOTAL DE RENDIMENTOS AUFERIDOS PELO FUNDO; E (lll) O FUNDO CONTE
COM, NO MINIMO, 50 (CINQUENTA) COTISTAS.

COMO AS COTAS SAO NEGOCIADAS LIVREMENTE NO MERCADO SECUNDARIO, NAO EXISTE
GARANTIA QUE O FUNDO TERA NO MINIMO 50 (CINQUENTA) COTISTAS. AINDA, EMBORA TAIS
REGRAS TRIBUTARIAS ESTEJAM VIGENTES DESDE A EDICAO DO MENCIONADO DIPLOMA
LEGAL, EXISTE O RISCO DE EVENTUAL REFORMA TRIBUTARIA.



ASSIM, O RISCO TRIBUTARIO ENGLOBA O RISCO DE PERDAS DECORRENTES DO NAO
CUMPRIMENTO DO DISPOSITIVO LEGAL QUE CONCEDE BENEFICIO FISCAL AOS COTISTAS, DA
CRIAGAO DE NOVOS TRIBUTOS, DA INTERPRETAGAO DIVERSA DA ATUAL SOBRE A INCIDENCIA
DE QUAISQUER TRIBUTOS OU DA REVOGAGAO DE ISENGOES VIGENTES, QUE PODEM VIR A
SUJEITAR O FUNDO OU SEUS COTISTAS A RECOLHIMENTOS NAO PREVISTOS INICIALMENTE;

(C) RISCOS DE MERCADO - EXISTE A POSSIBILIDADE DE OCORREREM FLUTUAGOES DO
MERCADO NACIONAL E INTERNACIONAL QUE AFETEM, ENTRE OUTROS, PRECOS, TAXAS DE
JUROS, AGIOS, DESAGIOS E VOLATILIDADES DOS ATIVOS DO FUNDO, QUE PODEM GERAR
OSCILAGAO NO VALOR DAS COTAS, QUE, POR SUA VEZ, PODEM RESULTAR EM GANHOS OU
PERDAS PARA 0OS COTISTAS. O MERCADO DE CAPITAIS NO BRASIL E INFLUENCIADO, EM
DIFERENTES GRAUS, PELAS CONDICOES ECONOMICAS E DE MERCADO DE OUTROS PAISES,
INCLUINDO PAISES DE ECONOMIA EMERGENTE. A REAGAO 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 CONDIGCOES ECONOMICAS ADVERSAS EM OUTROS PAISES DO MERCADO
EMERGENTE RESULTOU, EM GERAL, NA SAIDA DE INVESTIMENTOS E, CONSEQUENTEMENTE,
NA REDUGAO DE RECURSOS EXTERNOS INVESTIDOS NO BRASIL. A CRISE FINANCEIRA
ORIGINADA NOS ESTADOS UNIDOS EM 2008 RESULTOU EM UM CENARIO RECESSIVO EM
ESCALA GLOBAL, COM DIVERSOS REFLEXOS QUE, DIRETA OU INDIRETAMENTE, AFETARAM DE
FORMA NEGATIVA O MERCADO FINANCEIRO E O MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIROS E A
ECONOMIA DO BRASIL, TAIS COMO: FLUTUACOES NO MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS,
COM OSCILAGOES NOS PREGOS DE ATIVOS (INCLUSIVE DE IMOVEIS), INDISPONIBILIDADE DE
CREDITO, REDUGAO DE GASTOS, DESACELERAGAO DA ECONOMIA, INSTABILIDADE CAMBIAL E
PRESSAO INFLACIONARIA. QUALQUER NOVO ACONTECIMENTO DE NATUREZA SIMILAR AOS
ACIMA MENCIONADOS, NO EXTERIOR OU NO BRASIL, PODERA PREJUDICAR DE FORMA
NEGATIVA AS ATIVIDADES DO FUNDO, A RENTABILIDADE DOS COTISTAS E O PRECO DE
NEGOCIAGAO DAS COTAS;

(D) RISCO SISTEMICO E DO SETOR IMOBILIARIO - O PRECO DOS IMOVEIS, ATIVOS
IMOBILIARIOS E DOS ATIVOS FINANCEIROS RELACIONADOS A IMOVEIS SAO AFETADOS POR
CONDICOES ECONOMICAS NACIONAIS E INTERNACIONAIS E POR FATORES EXOGENOS
DIVERSOS, TAIS COMO INTERFERENCIAS DE AUTORIDADES GOVERNAMENTAIS E ORGAOS
REGULADORES DOS MERCADOS, MORATORIAS E ALTERACOES DA POLITICA MONETARIA, O




QUE PODE, EVENTUALMENTE, CAUSAR PERDAS AO FUNDO. ESSES FATORES PODEM IMPLICAR
NO DESAQUECIMENTO DE DETERMINADOS SETORES DA ECONOMIA. A REDUGAO DO PODER
AQUISITIVO PODE TER CONSEQUENCIAS NEGATIVAS SOBRE O VALOR DOS IMOVEIS, DOS
ALUGUEIS E DOS VALORES RECEBIDOS PELO FUNDO EM DECORRENCIA DE
ARRENDAMENTOS, AFETANDO OS ATIVOS DO FUNDO, O QUE PODERA PREJUDICAR O SEU
RENDIMENTO E O PREGO DE NEGOCIAGAO DAS COTAS. ADICIONALMENTE, A NEGOCIAGAO E
0S VALORES DOS ATIVOS DO FUNDO PODEM SER AFETADOS PELAS REFERIDAS CONDIGOES
E FATORES, PODENDO, EVENTUALMENTE, CAUSAR PERDAS AOS COTISTAS. NAO SERA DEVIDA
PELO FUNDO, PELO ADMINISTRADOR, PELO GESTOR OU PELO CUSTODIANTE QUALQUER
INDENIZAGAO, MULTA OU PENALIDADE DE QUALQUER NATUREZA CASO OS COTISTAS SOFRAM
QUALQUER DANO OU PREJUIZO RESULTANTE DE QUALQUER DAS REFERIDAS CONDICOES E
FATORES;

(E) RISCOS DE LIQUIDEZ E DESCONTINUIDADE DO INVESTIMENTO - FUNDOS DE
INVESTIMENTO  IMOBILIARIO REPRESENTAM  MODALIDADE DE  INVESTIMENTO EM
DESENVOLVIMENTO NO MERCADO BRASILEIRO E SAO CONSTITUIDOS POR FORGA
REGULAMENTAR COMO CONDOMINIOS FECHADOS, NAO SENDO ADMITIDO RESGATE DE SUAS
COTAS EM HIPOTESE ALGUMA. OS COTISTAS PODERAO ENFRENTAR DIFICULDADES NA
NEGOCIAGAO DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. ADICIONALMENTE, DETERMINADOS
ATIVOS DO FUNDO PODEM PASSAR POR PERIODOS DE DIFICULDADE DE EXECUGAO DE
ORDENS DE COMPRA E VENDA, OCASIONADOS POR BAIXAS OU INEXISTENTES DEMANDA E
NEGOCIABILIDADE. NESTAS CONDICOES, O ADMINISTRADOR PODERA ENFRENTAR
DIFICULDADE DE LIQUIDAR OU NEGOCIAR TAIS ATIVOS PELO PRECO E NO MOMENTO
DESEJADO E, CONSEQUENTEMENTE, O FUNDO PODERA ENFRENTAR PROBLEMAS DE
LIQUIDEZ. ADICIONALMENTE, A VARIACAO NEGATIVA DOS ATIVOS FINANCEIROS E ATIVOS
IMOBILIARIOS PODERA IMPACTAR O PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO. NA HIPOTESE DE O
PATRIMONIO VIR A SER NEGATIVO, OS COTISTAS PODEM SER CHAMADOS A REALIZAR APORTE
ADICIONAL DE RECURSOS NO FUNDO. ALEM DISSO, ESTE REGULAMENTO ESTABELECE
ALGUMAS HIPOTESES EM QUE A ASSEMBLEIA GERAL PODERA OPTAR PELA LIQUIDACAO DO
FUNDO E OUTRAS HIPOTESES EM QUE O RESGATE DAS COTAS PODERA SER REALIZADO
MEDIANTE A ENTREGA DOS ATIVOS INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO. CASO OS
COTISTAS VENHAM A RECEBER ATIVOS INTEGRANTES DA CARTEIRA, HA O RISCO DE
RECEBEREM FRAGCAO IDEAL DE IMOVEIS, QUE SERA ENTREGUE APOS A CONSTITUICAO DE
CONDOMINIO SOBRE TAIS ATIVOS. OS COTISTAS PODERAO ENCONTRAR DIFICULDADES PARA
VENDER 0S ATIVOS RECEBIDOS NO CASO DE LIQUIDAGAO DO FUNDO;




(F) RISCOS DO USO DE DERIVATIVOS - EXISTE A POSSIBILIDADE DE ALTERAGOES
SUBSTANCIAIS NOS PRECOS DOS CONTRATOS DE DERIVATIVOS, AINDA QUE O PRECO A VISTA
DO ATIVO RELACIONADO PERMANECA INALTERADO. O USO DE DERIVATIVOS PODE ()
AUMENTAR A VOLATILIDADE DO FUNDO, (Il) LIMITAR OU AMPLIAR AS POSSIBILIDADES DE
RETORNOS ADICIONAIS, (IIl) NAO PRODUZIR OS EFEITOS PRETENDIDOS, E (IV) DETERMINAR
PERDAS OU GANHOS AO FUNDO. ADICIONALMENTE, AINDA QUE SEJAM UTILIZADOS
DERIVATIVOS PARA PROTEGAO DA CARTEIRA CONTRA DETERMINADOS RISCOS, OCORRENDO
0S RISCOS CONTRA 0S QUAIS SE PRETENDIA PROTEGER O FUNDO, NAO E POSSIVEL EVITAR
POR COMPLETO PERDAS. A CONTRATAGAO DESTE TIPO DE OPERAGAO NAO DEVE SER
ENTENDIDA COMO UMA GARANTIA DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DO
CUSTODIANTE, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU DO FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITO - FGC DE REMUNERAGAO DAS COTAS. A CONTRATACAO DE OPERAGOES COM
DERIVATIVOS PODERA RESULTAR EM PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS COTISTAS;

(G) RISCOS DE CREDITO - ENQUANTO VIGORAREM CONTRATOS DE LOCAGCAO OU
ARRENDAMENTO DOS IMOVEIS QUE COMPOEM A CARTEIRA DO FUNDO, ESTE ESTARA
EXPOSTO AOS RISCOS DE CREDITO DOS LOCATARIOS. ENCERRADO CADA CONTRATO DE
LOCAGAO OU ARRENDAMENTO, A PERFORMANCE DOS INVESTIMENTOS DO FUNDO ESTARA
SUJEITA AOS RISCOS INERENTES A DEMANDA POR LOCAGAO DOS IMOVEIS. O
ADMINISTRADOR NAO E RESPONSAVEL PELA SOLVENCIA DOS LOCATARIOS E
ARRENDATARIOS DOS IMOVEIS, BEM COMO POR EVENTUAIS VARIACOES NA PERFORMANCE
DO FUNDO DECORRENTES DOS RISCOS DE CREDITO ACIMA APONTADOS. ADICIONALMENTE,
0S ATIVOS IMOBILIARIOS E OS ATIVOS FINANCEIROS DO FUNDO ESTAO SUJEITOS AO RISCO
DE CREDITO DE SEUS EMISSORES E CONTRAPARTES, ISTO E, ATRASO E NAO RECEBIMENTO
DOS JUROS E DO PRINCIPAL DESSES ATIVOS E MODALIDADES OPERACIONAIS. CASO
OCORRAM ESSES EVENTOS, O FUNDO PODERA: (I) TER REDUZIDA A SUA RENTABILIDADE, (1)
SOFRER PERDAS FINANCEIRAS ATE O LIMITE DAS OPERAGOES CONTRATADAS E NAO
LIQUIDADAS, (Ill) TER DE PROVISIONAR VALORIZAGAO OU DESVALORIZAGAO DE ATIVOS, (lll)
TER O PRECO DE NEGOCIAGAO DE SUAS COTAS AFETADO;

(H) RISCOS ATRELADOS AQS FUNDOS INVESTIDOS - O GESTOR EMPREGARA SEUS MELHORES
ESFORCOS NA SELEGAO, CONTROLE E ACOMPANHAMENTO DOS ATIVOS DO FUNDO E O
ADMINISTRADOR NO ACOMPANHAMENTO DOS SERVICOS PRESTADOS PELO GESTOR.
TODAVIA, PODE NAO SER POSSIVEL PARA O GESTOR IDENTIFICAR FALHAS NA
ADMINISTRAGAO OU NA GESTAO DOS FUNDOS INVESTIDOS, HIPOTESES EM QUE O
ADMINISTRADOR E/OU O GESTOR NAO RESPONDERAQ PELAS EVENTUAIS CONSEQUENCIAS;




(I) RISCOS RELATIVOS A RENTABILIDADE E AOS ATIVOS DO FUNDO - O INVESTIMENTO NAS
COTAS PODE SER COMPARADO A APLICAGAO EM VALORES MOBILIARIOS DE RENDA VARIAVEL,
VISTO QUE A RENTABILIDADE DAS COTAS DEPENDE DA VALORIZAGAO IMOBILIARIA E DO
RESULTADO DA ADMINISTRAGAO DOS BENS E DIREITOS QUE COMPOEM O PATRIMONIO DO
FUNDO, BEM COMO DA REMUNERAGAO OBTIDA POR MEIO DA COMERCIALIZAGAO E DO
ALUGUEL DE IMOVEIS. A DESVALORIZAGAO OU DESAPROPRIAGAO DE IMOVEIS ADQUIRIDOS
PELO FUNDO E A QUEDA DA RECEITA PROVENIENTE DE ALUGUEIS, ENTRE OUTROS FATORES
ASSOCIADOS AOS ATIVOS DO FUNDO, PODERAO IMPACTAR NEGATIVAMENTE A
RENTABILIDADE E O PRECO DE NEGOCIAGAO DAS COTAS. ALEM DISSO, O FUNDO ESTA
EXPOSTO AOS RISCOS INERENTES A LOCAGAO OU ARRENDAMENTO DOS IMOVEIS, DE FORMA
QUE NAO HA GARANTIA DE QUE TODAS AS UNIDADES DOS IMOVEIS A SEREM ADQUIRIDOS,
ESTARAO SEMPRE ALUGADAS OU ARRENDADAS;

(J) RISCOS RELATIVOS A AQUISICAO DE IMOVEIS - NO PERIODO COMPREENDIDO ENTRE A
AQUISIGAO DO IMOVEL E SEU REGISTRO EM NOME DO FUNDO, EXISTE RISCO DE ESSE BEM
SER ONERADO PARA SATISFAGAO DE DIVIDAS DOS ANTIGOS PROPRIETARIOS EM EVENTUAL
EXECUGAO PROPOSTA, O QUE DIFICULTARIA A TRANSMISSAO DA PROPRIEDADE DO IMOVEL
AO FUNDO,;

(K) RISCOS RELACIONADOS A COMPRA A PRAZO DOS IMOVEIS - NO PERIODO COMPREENDIDO
ENTRE O PAGAMENTO DA PRIMEIRA E DA ULTIMA PARCELA DO IMOVEL, EXISTE O RISCO DE O
FUNDO, POR FATORES DIVERSOS E DE FORMA NAO PREVISTA, TER SEU FLUXO DE CAIXA
ALTERADO. NESSA HIPOTESE, O FUNDO PODE VIR A NAO DISPOR DE RECURSOS SUFICIENTES
PARA O ADIMPLEMENTO DE SUAS OBRIGAGOES. NESTA HIPOTESE O ADMINISTRADOR E O
GESTOR PODERAO TOMAR AS MEDIDAS PREVISTAS NO ITEM 215 E SUBITENS DESTE
REGULAMENTO, QUE INCLUEM NOVAS EMISSOES DE COTAS, ALIENAGAO DE IMOVEIS E
ATIVOS IMOBILIARIOS, ENTRE OUTROS. REFERIDAS MEDIDAS PODEM IMPACTAR
ADVERSAMENTE A RENTABILIDADE DO FUNDO, BEM COMO GERAR REDUGAO SIGNIFICATIVA
DO VALOR DAS COTAS;

(L) RISCOS RELACIONADOS A CESSAO DE RECEBIVEIS ORIGINADOS A PARTIR DO
INVESTIMENTO EM IMOVEIS E/OU ATIVOS IMOBILIARIOS - CONSIDERANDO QUE O FUNDO
PODERA REALIZAR A CESSAO DE RECEBIVEIS DE ATIVOS PARA A ANTECIPAGAO DE
RECURSOS, EXISTE O RISCO DE () CASO OS RECURSOS SEJAM UTILIZADOS PARA




REINVESTIMENTO, A RENDA OBTIDA COM A REALIZAGAO DE TAL AQUISICAO RESULTAR EM
FLUXO DE RECURSOS MENOR DO QUE AQUELE OBJETO DE CESSAO, GERANDO AO FUNDO
DIMINUICAO DE GANHOS, OU (ll) CASO O GESTOR DECIDA PELA REALIZAGAO DE
AMORTIZAGAO EXTRAORDINARIA DAS COTAS COM BASE NOS RECURSOS RECEBIDOS,
IMPACTO NEGATIVO NO PREGCO DE NEGOCIAGAO DAS COTAS, ASSIM COMO NA
RENTABILIDADE ESPERADA PELO INVESTIDOR, QUE TERA SEU HORIZONTE DE INVESTIMENTO
REDUZIDO NO QUE DIZ RESPEITO A PARCELA AMORTIZADA;

(M) RISCO DE DESPESAS EXTRAORDINARIAS — O FUNDO, COMO PROPRIETARIO DOS IMOVEIS,
ESTA SUJEITO AO PAGAMENTO DE DESPESAS EXTRAORDINARIAS COM PINTURA, REFORMA,
DECORAGCAO, CONSERVACAO, INSTALAGCAO DE EQUIPAMENTOS DE SEGURANCA E
INDENIZACOES TRABALHISTAS, ALEM DE DESPESAS DECORRENTES DA COBRANCA DE
ALUGUEIS EM ATRASO E ACOES DE DESPEJO, RENOVATORIAS, REVISIONAIS ETC.. O
PAGAMENTO DE TAIS DESPESAS PODE ENSEJAR REDUGAO NA RENTABILIDADE E NO PRECO
DE NEGOCIACAO DAS COTAS;

(N) RISCO DE SINISTRO - OS IMOVEIS PODERAO SER OBJETO DE SEGURO, DENTRO DAS
PRATICAS USUAIS DE MERCADO, QUE OS PROTEGERAO CONTRA A OCORRENCIA DE
SINISTROS. NAO SE PODE GARANTIR, NO ENTANTO, QUE O VALOR SEGURADO SERA
SUFICIENTE PARA PROTEGER OS IMOVEIS DE PERDAS RELEVANTES. HA, INCLUSIVE,
DETERMINADOS TIPOS DE PERDAS QUE USUALMENTE NAO ESTARAO COBERTAS PELAS
APOLICES, TAIS COMO ATOS DE TERRORISMO, GUERRAS E/OU REVOLUGOES CIVIS. SE
QUALQUER DOS EVENTOS NAO COBERTOS NOS TERMOS DOS CONTRATOS DE SEGURO VIER
A OCORRER, O FUNDO PODERA SOFRER PERDAS RELEVANTES E PODERA SER OBRIGADO A
INCORRER EM CUSTOS ADICIONAIS, OS QUAIS PODERAO AFETAR O DESEMPENHO
OPERACIONAL DO FUNDO.

AINDA, O FUNDO PODERA SER RESPONSABILIZADO JUDICIALMENTE PELO PAGAMENTO DE
INDENIZAGAO A EVENTUAIS VITIMAS DO SINISTRO OCORRIDO, O QUE PODERA OCASIONAR
EFEITOS ADVERSOS NA CONDIGAO FINANCEIRA DO FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE, NOS
RENDIMENTOS A SEREM DISTRIBUIDOS AOS COTISTAS.

ADICIONALMENTE, NO CASO DE SINISTRO ENVOLVENDO A INTEGRIDADE DOS ATIVOS DO
FUNDO, OS RECURSOS OBTIDOS EM RAZAO DE SEGURO PODERAO SER INSUFICIENTES PARA
REPARACAO DOS DANOS SOFRIDOS E PODERAO IMPACTAR NEGATIVAMENTE A
RENTABILIDADE DO FUNDO E O PREGO DE NEGOCIAGAQ DAS COTAS;



(O) PROPRIEDADE DAS COTAS - APESAR DE A CARTEIRA DO FUNDO SER COMPOSTA
PREDOMINANTEMENTE POR IMOVEIS, A PROPRIEDADE DAS COTAS NAO CONFERE AOS
COTISTAS PROPRIEDADE DIRETA SOBRE OS IMOVEIS, OU SEJA, O COTISTA NAO PODERA
EXERCER QUALQUER DIREITO REAL SOBRE OS IMOVEIS E EMPREENDIMENTOS INTEGRANTES
DO PATRIMONIO DO FUNDO. POR OUTRO LADO, O COTISTA NAO RESPONDE PESSOALMENTE
POR QUALQUER OBRIGAGAO LEGAL OU CONTRATUAL RELATIVA AOS IMOVEIS E
EMPREENDIMENTOS INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO OU DO ADMINISTRADOR, SALVO
QUANTO A OBRIGAGAO DE PAGAMENTO DAS COTAS SUBSCRITAS;

(P) INEXISTENCIA DE ATIVO IMOBILIARIO ESPECIFICO -~ O FUNDO NAO POSSUI UM ATIVO
IMOBILIARIO OU EMPREENDIMENTO ESPECIFICO, SENDO, PORTANTO, DE POLITICA DE
INVESTIMENTO GENERICA. O GESTOR PODERA NAO ENCONTRAR IMOVEIS ATRATIVOS
DENTRO DO PERFIL A QUE SE PROPOE;

(Q) RISCO DE CONCENTRACAQO DA CARTEIRA DO FUNDO - INDEPENDENTEMENTE DA AMPLA
POSSIBILIDADE DE AQUISICAO DE IMOVEIS PELO FUNDO, O FUNDO PODERA ADQUIRIR UM
NUMERO RESTRITO DE IMOVEIS, O QUE PODERA GERAR CONCENTRAGAO DA CARTEIRA;

(R) RISCO OPERACIONAL - CONSIDERANDO QUE O OBJETIVO DO FUNDO CONSISTE NA
EXPLORAGAO, POR LOCAGAOQ, ARRENDAMENTO E/OU COMERCIALIZAGAO DE IMOVEIS E QUE A
ADMINISTRAGAO DE TAIS EMPREENDIMENTOS PODERA SER REALIZADA POR EMPRESAS
ESPECIALIZADAS, SEM INTERFERENCIA DIRETA DO ADMINISTRADOR OU DO GESTOR, TAL
FATO PODE REPRESENTAR UM FATOR DE LIMITACAO AO FUNDO PARA IMPLEMENTAR AS
POLITICAS DE ADMINISTRAGAO DOS IMOVEIS QUE CONSIDERE ADEQUADAS;

(S) RISCO DE RESCISAO DE CONTRATOS DE LOCACAO E REVISAQO DO VALOR DO ALUGUEL -
APESAR DOS TERMOS E CONDIGOES DOS CONTRATOS DE LOCAGAO EVENTUALMENTE
CELEBRADOS PELO FUNDO SEREM OBJETO DE LIVRE ACORDO ENTRE O FUNDO E OS
RESPECTIVOS LOCATARIOS, NADA IMPEDE EVENTUAL TENTATIVA DOS LOCATARIOS DE
QUESTIONAR JURIDICAMENTE A VALIDADE DE TAIS CLAUSULAS E TERMOS, DENTRE OUTROS,
COM RELAGAO AOS SEGUINTES ASPECTOS: (I) MONTANTE DA INDENIZAGAO A SER PAGA NO
CASO RESCISAO DO CONTRATO PELOS LOCATARIOS PREVIAMENTE A EXPIRAGAO DO PRAZO
CONTRATUAL; E (Il) REVISAO DO VALOR DO ALUGUEL. EM AMBOS OS CASOS, EVENTUAL
DECISAO JUDICIAL QUE NAO RECONHEGA A LEGALIDADE DA VONTADE DAS PARTES AO




ESTABELECER OS TERMOS E CONDIGOES DO CONTRATO DE LOCAGAO EM FUNGAO DAS
CONDIGOES COMERCIAIS ESPECIFICAS, APLICANDO A LEI N.° 8.245, DE 18 DE OUTUBRO DE
1991 A DESPEITO DAS CARACTERISTICAS E NATUREZA DO CONTRATO, PODERA AFETAR
NEGATIVAMENTE O VALOR DAS COTAS;

(T) RISCOS AMBIENTAIS — A OCORRENCIA DE PROBLEMAS AMBIENTAIS, ANTERIORES OU
SUPERVENIENTES A AQUISIGAO DO IMOVEL PODE ACARRETAR A PERDA DE VALOR DO IMOVEL
E/OU NA IMPOSIGAO DE PENALIDADE AO FUNDO, O QUE PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A
RENTABILIDADE E O VALOR DAS COTAS;

(U) RISCO DE DESASTRES NATURAIS - A OCORRENCIA DE DESASTRES NATURAIS COMO, POR
EXEMPLO, VENDAVAIS, INUNDAGOES, TEMPESTADES OU TERREMOTOS, PODE CAUSAR DANOS
AOS ATIVOS IMOBILIARIOS, AFETANDO NEGATIVAMENTE A RENTABILIDADE E O VALOR DAS
COTAS;

(V) RISCO DE DESAPROPRIACAO - HA POSSIBILIDADE DE OCORRENCIA DE DESAPROPRIAGAO,
PARCIAL OU TOTAL, DOS IMOVEIS DE PROPRIEDADE DO FUNDO, POR DECISAO UNILATERAL
DO PODER PUBLICO, A FIM DE ATENDER FINALIDADES DE UTILIDADE E INTERESSE PUBLICO;

(W) RISCO DE CHAMADAS ADICIONAIS DE CAPITAL E DE VENDA DE ATIVOS - UMA VEZ
CONSUMIDA A RESERVA DE DESPESAS EXTRAORDINARIAS OU EM QUALQUER HIPOTESE DE
PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO, PODERA HAVER NECESSIDADE DE VENDA DE ATIVOS OU DE
NOVOS APORTES DE CAPITAL, CASO A VENDA DE ATIVOS NAO SEJAM SUFICIENTES, SEJA EM
DECORRENCIA DE DELIBERAGAO EM ASSEMBLEIA OU NA HIPOTESE DE PATRIMONIO LiQUIDO
NEGATIVO DO FUNDO. NESTAS HIPOTESES, A RENTABILIDADE DO INVESTIDOR PODERA SER
IMPACTADA;

(X) COBRANCA DOS ATIVOS, POSSIBILIDADE DE APORTE ADICIONAL PELOS COTISTAS E
POSSIBILIDADE DE PERDA DO CAPITAL INVESTIDO - OS CUSTOS INCORRIDOS COM OS
PROCEDIMENTOS NECESSARIOS A COBRANGA DOS ATIVOS INTEGRANTES DA CARTEIRA DO
FUNDO E A SALVAGUARDA DOS DIREITOS, INTERESSES E PRERROGATIVAS DOS COTISTAS
SAO DE RESPONSABILIDADE DO FUNDO, DEVENDO SER SUPORTADOS ATE O LIMITE TOTAL DE
SEU PATRIMONIO LiQUIDO, SEMPRE OBSERVADO O QUE VIER A SER DELIBERADO PELOS




COTISTAS REUNIDOS EM ASSEMBLEIA GERAL. O FUNDO SOMENTE PODERA ADOTAR E/OU
MANTER OS PROCEDIMENTOS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS DE COBRANCA DE TAIS ATIVOS,
UMA VEZ ULTRAPASSADO O LIMITE DE SEU PATRIMONIO LiQUIDO, CASO OS TITULARES DAS
COTAS APORTEM OS VALORES ADICIONAIS NECESSARIOS PARA A SUA ADOGAO E/OU
MANUTENGAO. DESSA FORMA, HAVENDO NECESSIDADE DE COBRANGA JUDICIAL OU
EXTRAJUDICIAL DOS ATIVOS, OS COTISTAS PODERAO SER SOLICITADOS A APORTAR
RECURSOS AO FUNDO PARA ASSEGURAR A ADOGAO E MANUTENGAO DAS MEDIDAS CABIVEIS
PARA A SALVAGUARDA DE SEUS INTERESSES. NENHUMA MEDIDA JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL
SERA INICIADA OU MANTIDA PELO ADMINISTRADOR ANTES DO RECEBIMENTO INTEGRAL DO
APORTE ACIMA REFERIDO E DA ASSUNGAO PELOS COTISTAS DO COMPROMISSO DE PROVER
0S RECURSOS NECESSARIOS AO PAGAMENTO DA VERBA DE SUCUMBENCIA, CASO O FUNDO
VENHA A SER CONDENADO. O ADMINISTRADOR, O GESTOR, O ESCRITURADOR, O
CUSTODIANTE E/OU QUALQUER DE SUAS AFILIADAS NAO SAO RESPONSAVEIS, EM CONJUNTO
OU ISOLADAMENTE, PELA ADOGAO OU MANUTENGAO DOS REFERIDOS PROCEDIMENTOS E
POR EVENTUAIS DANOS OU PREJUIZOS, DE QUALQUER NATUREZA, SOFRIDOS PELO FUNDO E
PELOS COTISTAS EM DECORRENCIA DA NAO PROPOSITURA (OU PROSSEGUIMENTO) DE
MEDIDAS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS NECESSARIAS A SALVAGUARDA DE SEUS DIREITOS,
GARANTIAS E PRERROGATIVAS, CASO OS COTISTAS DEIXEM DE APORTAR OS RECURSOS
NECESSARIOS PARA TANTO, NOS TERMOS DO REGULAMENTO. CONSEQUENTEMENTE,
CONFORME DESCRITO NO FATOR DE RISCO DENOMINADO ‘RISCOS DE LIQUIDEZ E
DESCONTINUIDADE DO INVESTIMENTO” ACIMA, O FUNDO PODERA NAO DISPOR DE RECURSOS
SUFICIENTES PARA EFETUAR A AMORTIZAGAO E, CONFORME O CASO, O RESGATE, EM MOEDA
CORRENTE NACIONAL, DE SUAS COTAS, HAVENDO, PORTANTO, A POSSIBILIDADE DE OS
COTISTAS ATE MESMO PERDEREM, TOTAL OU PARCIALMENTE, O RESPECTIVO CAPITAL
INVESTIDO;

(Y) O FUNDO PODERA REALIZAR A EMISSAO DE NOVAS COTAS, O QUE PODERA RESULTAR EM
UMA DILUICAO DA PARTICIPACAO DO COTISTA - O FUNDO PODERA CAPTAR RECURSOS
ADICIONAIS POR MEIO DE NOVAS EMISSOES DE COTAS. NA EVENTUALIDADE DE NOVAS
EMISSOES, 0S COTISTAS PODERAO TER SUAS RESPECTIVAS PARTICIPACOES DILUIDAS, UMA
VEZ QUE O REGULAMENTO DO FUNDO NAO CONCEDE AOS ATUAIS COTISTAS O DIREITO DE
PREFERENCIA NA SUBSCRICAO DE COTAS;

(Z) RISCO DE GOVERNANCA - NAO PODEM VOTAR NAS ASSEMBLEIAS GERAIS DE COTISTAS: (A)
O ADMINISTRADOR E/OU O GESTOR; (B) 0OS SOCIOS, DIRETORES E FUNCIONARIOS DO
ADMINISTRADOR E/OU DO GESTOR; E (C) EMPRESAS LIGADAS AO ADMINISTRADOR E/OU AO




GESTOR, SEUS SOCIOS, DIRETORES E FUNCIONARIOS, EXCETO QUANDO FOREM OS UNICOS
COTISTAS DO FUNDO OU QUANDO HOUVER AQUIESCENCIA EXPRESSA DA MAIORIA DOS
DEMAIS COTISTAS PRESENTES. TAL RESTRICAO DE VOTO PODE TRAZER PREJUIZOS AS
PESSOAS LISTADAS NAS LETRAS “A” A “C’, CASO ESTAS DECIDAM ADQUIRIR COTAS DO
FUNDO. ADICIONALMENTE, DETERMINADAS MATERIAS QUE SAO OBJETO DE ASSEMBLEIA
GERAL SOMENTE SERAO DELIBERADAS QUANDO APROVADAS POR MAIORIA QUALIFICADA
DOS COTISTAS. TENDO EM VISTA QUE FUNDOS IMOBILIARIOS TENDEM A POSSUIR NUMERO
ELEVADO DE COTISTAS, E POSSIVEL QUE DETERMINADAS MATERIAS FIQUEM
IMPOSSIBILITADAS DE APROVAGAO PELA AUSENCIA DE QUORUM DE INSTALACAO (QUANDO
APLICAVEL) E DE VOTACAO DE TAIS ASSEMBLEIAS. A IMPOSSIBILIDADE DE DELIBERACAO DE
DETERMINADAS MATERIAS PODE ENSEJAR, DENTRE OUTROS, A LIQUIDACAO ANTECIPADA DO
FUNDO;

(AA) RISCO DE VACANCIA - TENDO EM VISTA QUE O FUNDO TEM COMO OBJETIVO
PREPONDERANTE A EXPLORAGAO COMERCIAL DOS IMOVEIS, A RENTABILIDADE DO FUNDO
PODERA SOFRER OSCILAGAO EM CASO DE VACANCIA DE QUALQUER DE SEUS ESPAGOS
LOCAVEIS, PELO PERIODO QUE PERDURAR A VACANCIA.

(AB) RISCO JURIDICO - TODA A ARQUITETURA DO MODELO FINANCEIRO, ECONOMICO E
JURIDICO DO FUNDO CONSIDERA UM CONJUNTO DE RIGORES E OBRIGAGOES DE PARTE A
PARTE ESTIPULADAS ATRAVES DE CONTRATOS PUBLICOS OU PRIVADOS TENDO POR
DIRETRIZES A LEGISLAGAO EM VIGOR. ENTRETANTO, EM RAZAO DA POUCA MATURIDADE E DA
FALTA DE TRADICAO E JURISPRUDENCIA NO MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO NO QUE
TANGE A ESTE TIPO DE OPERAGAO FINANCEIRA, EM SITUAGOES DE STRESS PODERA HAVER
PERDAS POR PARTE DOS INVESTIDORES EM RAZAO DO DISPENDIO DE TEMPO E RECURSOS
PARA EFICACIA DO ARCABOUGO CONTRATUAL;

(AC) RISCO REGULATORIO - 0S FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO SAO REGIDOS, ENTRE
OUTROS NORMATIVOS, PELA LEI N° 8.668/93 E PELA INSTRUGAO CVM N° 472/08, SENDO QUE
EVENTUAL INTERFERENCIA DE ORGAOS REGULADORES NO MERCADO, MUDANGAS NA
LEGISLAGCAO E REGULAMENTAGAO APLICAVEIS AOS FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO,
DECRETACAO DE MORATORIA, FECHAMENTO PARCIAL OU TOTAL DOS MERCADOS,
ALTERAGAO NAS POLITICAS MONETARIAS E CAMBIAIS, DENTRE OUTROS EVENTOS, PODEM




IMPACTAR AS CONDIGOES DE FUNCIONAMENTO DO FUNDO, BEM COMO NO SEU RESPECTIVO
DESEMPENHO.

(AD) RISCO RELATIVO A CONCENTRACAO E PULVERIZAGCAQ DE COTISTAS - PODERA OCORRER
SITUAGAO EM QUE UM UNICO COTISTA VENHA A INTEGRALIZAR PARCELA SUBSTANCIAL DA
EMISSAO OU MESMO A TOTALIDADE DAS COTAS, PASSANDO TAL COTISTA A DETER UMA
POSICAO EXPRESSIVAMENTE CONCENTRADA, FRAGILIZANDO, ASSIM, A POSICAO DOS
EVENTUAIS COTISTAS MINORITARIOS. NESTA HIPOTESE, HA POSSIBILIDADE DE QUE
DELIBERAGOES SEJAM TOMADAS PELO COTISTA MAJORITARIO EM FUNGAO DE SEUS
INTERESSES EXCLUSIVOS EM DETRIMENTO DO FUNDO E/OU DOS COTISTAS MINORITARIOS;

(AE) NAO EXISTENCIA DE GARANTIA DE ELIMINACAO DE RISCOS - A REALIZAGAO DE
INVESTIMENTOS NO FUNDO EXPOE O INVESTIDOR AOS RISCOS A QUE O FUNDO ESTA
SUJEITO, OS QUAIS PODERAO ACARRETAR PERDAS PARA OS COTISTAS. TAIS RISCOS PODEM
ADVIR DA SIMPLES CONSECUGAO DO OBJETO DO FUNDO, ASSIM COMO DE MOTIVOS ALHEIOS
OU EXOGENOS, TAIS COMO MORATORIAS, GUERRAS, REVOLUGOES, MUDANGAS NAS REGRAS
APLICAVEIS AOS ATIVOS, MUDANGAS IMPOSTAS A ESSES ATIVOS, ALTERAGAO NA POLITICA
ECONOMICA, DECISOES JUDICIAIS ETC.. EMBORA O ADMINISTRADOR MANTENHA SISTEMA DE
GERENCIAMENTO DE RISCOS DAS APLICACOES DO FUNDO, NAO HA QUALQUER GARANTIA DE
COMPLETA ELIMINAGAO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA OS COTISTAS.
EM CONDIGOES ADVERSAS DE MERCADO, ESSE SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS
PODERA TER SUA EFICIENCIA REDUZIDA;

(AF) RISCOS DE O FUNDO VIR A TER PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO E DE OS COTISTAS
TEREM QUE EFETUAR APORTES DE CAPITAL - DURANTE A VIGENCIA DO FUNDO, EXISTE O
RISCO DE O FUNDO VIR A TER PATRIMONIO LiQUIDO NEGATIVO, O QUE ACARRETARA NA
OBRIGATORIEDADE DE OS COTISTAS APORTAREM CAPITAL NO FUNDO. NAO HA COMO
MENSURAR O MONTANTE DE CAPITAL QUE OS COTISTAS PODEM VIR A SER OBRIGADOS A
APORTAR E NAO HA COMO GARANTIR QUE APOS A REALIZAGAO DE TAL APORTE O FUNDO
PASSARA A GERAR ALGUMA RENTABILIDADE AOS COTISTAS;

(AG) RISCOS DE NAO REALIZACAO DO INVESTIMENTO - NAO HA GARANTIAS DE QUE OS
INVESTIMENTOS PRETENDIDOS PELO FUNDO ESTEJAM DISPONIVEIS NO MOMENTO E EM
QUANTIDADE CONVENIENTES OU DESEJAVEIS A SATISFACAO DE SUA POLITICA DE




INVESTIMENTOS, O QUE PODE RESULTAR EM INVESTIMENTOS MENORES OU MESMO NA NAO
REALIZAGAOQ DESTES INVESTIMENTOS.

A NAO REALIZAGAO DE INVESTIMENTOS OU A REALIZAGAO DESSES INVESTIMENTOS EM
VALOR INFERIOR AO PRETENDIDO PELO FUNDO, CONSIDERANDO OS CUSTOS DO FUNDO,
DENTRE OS QUAIS A TAXA DE ADMINISTRAGAO, PODERA AFETAR NEGATIVAMENTE OS
RESULTADOS DA CARTEIRA E O VALOR DA COTA;

(AH) RECLAMACAO DE TERCEIROS - NA QUALIDADE DE PROPRIETARIO DOS IMOVEIS
INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO, O ADMINISTRADOR PODERA TER QUE RESPONDER A
PROCESSOS ADMINISTRATIVOS OU JUDICIAIS, NAS MAIS DIVERSAS ESFERAS. NAO HA
GARANTIA DE OBTENGAO DE RESULTADOS FAVORAVEIS OU QUE EVENTUAIS PROCESSOS
ADMINISTRATIVOS E JUDICIAIS VENHAM A SER JULGADOS IMPROCEDENTES, OU, AINDA, QUE
O FUNDO TENHA RESERVA SUFICIENTE PARA DEFESA DE SEU INTERESSE NO AMBITO
ADMINISTRATIVO E/OU JUDICIAL. CASO VENHAM A SER A PARTE SUCUMBENTE NOS
PROCESSOS ADMINISTRATIVOS E JUDICIAIS MENCIONADOS ACIMA, BEM COMO SE AS SUAS
RESERVAS NAO FOREM SUFICIENTES PARA A DEFESA DE SEUS INTERESSES. CASO SEJA
REALIZADA A VENDA DE TODOS OS ATIVOS DO FUNDO E AINDA NAO HAJA RECURSOS
SUFICIENTES, E POSSIVEL QUE OS COTISTAS VENHAM A SER CHAMADOS A REALIZAR APORTE
ADICIONAL DE RECURSOS, MEDIANTE A SUBSCRIGCAO E INTEGRALIZAGAO DE NOVAS COTAS,
PARA ARCAR COM EVENTUAIS PERDAS;

(Al) RISCO RELATIVO AQ ESTUDO DE VIABILIDADE - SEM PREJUIZO DO LAUDO DE AVALIAGAO
A SER REALIZADO PREVIAMENTE A EFETIVA AQUISICAO DE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS
PELO FUNDO, PREVIAMENTE A REALIZAGAO DE UMA OFERTA PUBLICA, O ESTUDO DE
VIABILIDADE PODE SER ELABORADO PELO GESTOR. NESSE SENTIDO, O INVESTIDOR DEVERA
TER CAUTELA NA ANALISE DAS INFORMAGOES APRESENTADAS NA MEDIDA EM QUE O ESTUDO
DE VIABILIDADE TENHA SIDO ELABORADO POR PESSOA RESPONSAVEL PELA GESTAO DA
CARTEIRA DO FUNDO;

(AJ) OUTROS RISCOS EXOGENOS AQO CONTROLE DO ADMINISTRADOR E GESTOR - O FUNDO
TAMBEM PODERA ESTAR SUJEITO A OUTROS RISCOS ADVINDOS DE MOTIVOS ALHEIOS OU
EXOGENOS AO CONTROLE DO ADMINISTRADOR E GESTOR, TAIS COMO MORATORIAS,
MUDANGA NAS REGRAS APLICAVEIS AOS SEUS ATIVOS, MUDANCAS IMPOSTAS AOS ATIVOS
FINANCEIROS INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO E ALTERAGAO NA POLITICA MONETARIA,




0S QUAIS, CASO MATERIALIZADOS, PODERAO CAUSAR IMPACTO NEGATIVO SOBRE 0S ATIVOS
DO FUNDO E O VALOR DE SUAS COTAS;

(AK) O GOVERNO FEDERAL EXERCE INFLUENCIA SIGNIFICATIVA SOBRE A ECONOMIA
BRASILEIRA. ESSA INFLUENCIA, BEM COMO A CONJUNTURA ECONOMICA E POLITICA
BRASILEIRA, PODEM CAUSAR UM EFEITO ADVERSO RELEVANTE NO FUNDO - O GOVERNO
FEDERAL PODE INTERVIR NA ECONOMIA DO PAIS E REALIZAR MODIFICAGOES SIGNIFICATIVAS
EM SUAS POLITICAS E NORMAS, CAUSANDO IMPACTOS SOBRE 0S MAIS DIVERSOS SETORES E
SEGMENTOS DA ECONOMIA DO PAIS. AS ATIVIDADES DO FUNDO, SUA SITUAGAO FINANCEIRA E
RESULTADOS PODERAO SER PREJUDICADOS DE MANEIRA RELEVANTE POR MODIFICAGOES
NAS POLITICAS OU NORMAS QUE ENVOLVAM, POR EXEMPLO, AS TAXAS DE JUROS,
CONTROLES CAMBIAIS E RESTRICOES A REMESSAS PARA O EXTERIOR; FLUTUAGOES
CAMBIAIS; INFLAGAO; LIQUIDEZ DOS MERCADOS FINANCEIRO E DE CAPITAIS DOMESTICOS;
POLITICA FISCAL; INSTABILIDADE SOCIAL E POLITICA; E OUTROS ACONTECIMENTOS
POLITICOS, SOCIAIS E ECONOMICOS QUE VENHAM A OCORRER NO BRASIL OU QUE O AFETEM.
EM UM CENARIO DE AUMENTO DA TAXA DE JUROS, POR EXEMPLO, OS PRECOS DOS IMOVEIS
PODEM SER NEGATIVAMENTE IMPACTADOS EM FUNGAO DA CORRELAGAO EXISTENTE ENTRE
A TAXA DE JUROS BASICA DA ECONOMIA E A TAXA DE DESCONTO UTILIZADA NA AVALIAGAO
DE IMOVEIS. NESSE CENARIO, EFEITOS ADVERSOS RELACIONADOS AOS FATORES
MENCIONADOS PODEM IMPACTAR TANTO NA RENTABILIDADE COMO NO VALOR DE
NEGOCIAGAO DAS COTAS;

(AL) RISCO DO INVESTIMENTO EM SHOPPING CENTER - O FUNDO, POR DECISAO DO GESTOR,
PODERA VIR A INVESTIR NO SEGMENTO DE SHOPPING CENTER, HIPOTESE EM QUE HA QUE SE
NOTAR () QUE OS RESULTADOS DO FUNDO EM RELAGAO A ESSE INVESTIMENTO
DEPENDERAO DAS VENDAS GERADAS PELAS LOJAS INSTALADAS NO SHOPPING CENTER; (lI)
QUE O SETOR VAREJISTA E SUSCETIVEL A PERIODOS DE DESAQUECIMENTO ECONOMICO
GERAL QUE PODEM LEVAR A QUEDA NOS GASTOS DO CONSUMIDOR; E (lll) QUE O
DESEMPENHO DOS SHOPPING CENTERS ESTA RELACIONADO COM A CAPACIDADE DOS
LOJISTAS DE GERAR VENDAS. ADICIONALMENTE, O AUMENTO DAS RECEITAS DO FUNDO E O
AUMENTO DOS LUCROS OPERACIONAIS RESULTANTE DO INVESTIMENTO EM SHOPPING
CENTERS DEPENDEM DO CONSTANTE CRESCIMENTO DA DEMANDA POR PRODUTOS
OFERECIDOS PELAS LOJAS DO SHOPPING CENTER. CONDICOES ECONOMICAS ADVERSAS NO
LOCAL ONDE CADA SHOPPING CENTER ESTA PODEM AFETAR ADVERSAMENTE OS NiVEIS DE
OCUPAGAO E LOCAGAO E, CONSEQUENTEMENTE, OS SEUS RESULTADOS OPERACIONAIS,
AFETANDO OS RESULTADOS DO FUNDO. O SETOR DE SHOPPING CENTERS NO BRASIL E




ALTAMENTE COMPETITIVO, O QUE PODERA OCASIONAR UMA REDUGCAO NO VALOR DOS
ALUGUEIS NO SHOPPING CENTER. UMA SERIE DE EMPREENDEDORES DO SETOR DE
SHOPPING CENTERS CONCORREM COM O FUNDO NA BUSCA DE COMPRADORES E
LOCATARIOS POTENCIAIS. O SHOPPING CENTER PODE TER OUTROS INVESTIDORES, E PARA
TOMADA DE DETERMINADAS DECISOES SIGNIFCATIVAS PODERA SER NECESSARIA SUA
ANUENCIA. E POSSIVEL QUE OS DEMAIS INVESTIDORES DO SHOPPING CENTER TENHAM
INTERESSES ECONOMICOS DIVERSOS, O QUE PODE LEVA-LOS A VOTAR EM PROJETOS DE
FORMA CONTRARIA AOS OBJETIVOS DO FUNDO, IMPEDINDO A IMPLEMENTAGAO DAS
ESTRATEGIAS, O QUE PODERA CAUSAR UM EFEITO ADVERSO RELEVANTE. AINDA, OS
CONTRATOS DE LOCAGAO NO SETOR DE SHOPPING CENTER POSSUEM CARACTERISTICAS
PECULIARES E PODEM GERAR RISCOS A CONDUGAO DOS NEGOCIOS DO FUNDO EM RELAGAO
A ESSES INVESTIMENTOS E IMPACTAR DE FORMA ADVERSA OS SEUS RESULTADOS
OPERACIONAIS. COMO EXEMPLO, PODEMOS CITAR QUE O VALOR DO ALUGUEL PODERA SER
REVISTO JUDICIALMENTE, PODENDO SER REDUZIDO OU AUMENTADO, PARA ADEQUAR-SE AO
VALOR DE MERCADO, MEDIANTE AGAO PROPOSTA PELO LOCATARIO OU PELO LOCADOR,
APOS TRES ANOS DE VIGENCIA DO CONTRATO OU DO ACORDO ANTERIORMENTE REALIZADO;

(AM) RISCO DA MOROSIDADE DA JUSTICA BRASILEIRA - O FUNDO PODERA SER PARTE EM
DEMANDAS JUDICIAIS RELACIONADAS AOS IMOVEIS E ATIVOS IMOBILIARIOS, TANTO NO POLO
ATIVO QUANTO NO POLO PASSIVO. NO ENTANTO, EM VIRTUDE DA RECONHECIDA
MOROSIDADE DO SISTEMA JUDICIARIO BRASILEIRO, A RESOLUGAO DE TAIS DEMANDAS
PODERA NAO SER ALCANGADA EM TEMPO RAZOAVEL. ADEMAIS, NAO HA GARANTIA DE QUE O
FUNDO OBTERA RESULTADOS FAVORAVEIS NAS DEMANDAS JUDICIAIS RELACIONADAS AOS
IMOVEIS E/OU ATIVOS IMOBILIARIOS E, CONSEQUENTEMENTE, PODERA IMPACTAR NA
RENTABILIDADE DOS COTISTAS, BEM COMO NO VALOR DE NEGOCIAGAO DAS COTAS;

(AN) RISCOS RELATIVOS AO PRE-PAGAMENTO OU AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA DOS
ATIVOS FINANCEIROS E ATIVOS IMOBILIARIOS - OS ATIVOS FINANCEIROS E ATIVOS
IMOBILIARIOS PODERAO CONTER EM SEUS DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS CLAUSULAS DE
PRE-PAGAMENTO OU AMORTIZAGAO EXTRAORDINARIA. TAL SITUAGAO PODE ACARRETAR O
DESENQUADRAMENTO DA CARTEIRA DO FUNDO EM RELAGAO AOS CRITERIOS DE
CONCENTRAGAO, CASO O FUNDO VENHA A INVESTIR PARCELA PREPONDERANTE DO SEU
PATRIMONIO EM ATIVOS FINANCEIROS E ATIVOS IMOBILIARIOS. NESTA HIPOTESE, PODERA
HAVER DIFICULDADES NA IDENTIFICACAO PELO GESTOR DE ATIVOS IMOBILIARIOS E/OU
IMOVEIS QUE ESTEJAM DE ACORDO COM A POLITICA DE INVESTIMENTO. DESSE MODO, O
GESTOR PODERA NAO CONSEGUIR REINVESTIR OS RECURSOS RECEBIDOS COM A MESMA
RENTABILIDADE ALVO BUSCADA PELO FUNDO, O QUE PODE AFETAR DE FORMA NEGATIVA O
PATRIMONIO DO FUNDO, A RENTABILIDADE E O VALOR DE NEGOCIAGAO DAS COTAS, NAO




SENDO DEVIDA PELO FUNDO, PELO ADMINISTRADOR, PELO GESTOR OU PELO CUSTODIANTE,
TODAVIA, QUALQUER MULTA OU PENALIDADE, A QUALQUER TIiTULO, EM DECORRENCIA DESTE
FATO;

(AO) RISCO RELATIVO A AUSENCIA DE NOVOS INVESTIMENTOS EM IMOVEIS E/OU ATIVOS
IMOBILIARIOS - OS COTISTAS ESTAO SUJEITOS AO RISCO DECORRENTE DA NAO EXISTENCIA
DE OPORTUNIDADES DE INVESTIMENTOS PARA O FUNDO, HIPOTESE EM QUE OS RECURSOS
DO FUNDO PERMANECERAO APLICADOS EM ATIVOS FINANCEIROS, NOS TERMOS PREVISTOS
NO REGULAMENTO;

(AP) RISCOS RELATIVOS AOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS (CRI) - O FUNDO
PODERA TER EM SUA CARTEIRA DE ATIVOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS. 0S
RISCOS INERENTES AO LASTRO DA EMISSAO DOS CRI QUE INTEGRARAO A CARTEIRA DE
INVESTIMENTOS DO FUNDO, PODERAO OCASIONAR PERDAS AOS COTISTAS. EM ALGUNS
CASOS, 0S CRI PODERAO TER COMO LASTRO EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS AINDA EM
CONSTRUCAO, EXISTINDO, PORTANTO, RISCO PARA A EFETIVA MATERIALIZACAO DO
RECEBIVEL IMOBILIARIO. AS PERDAS SOFRIDAS PELOS COTISTAS PODEM SER DECORRENTES,
DENTRE OUTROS FATORES: DO RISCO DE CREDITO E INADIMPLENCIA DOS DEVEDORES DOS
CRI; DO RISCO DE CREDITO E PERFORMANCE DA SOCIEDADE SECURITIZADORA EMISSORA
DOS CRI NO ACOMPANHAMENTO E SEGREGACAO DOS ATIVOS SECURITIZADOS; DO RISCO DE
CREDITO E PERFORMANCE DA INCORPORADORA/CONSTRUTORA CONTRATADA PARA A
IMPLEMENTACAO DO EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO. AINDA, OS CREDITOS IMOBILIARIOS
QUE LASTREIAM AS OPERACOES DE CRI, ESTAO SUJEITOS A EVENTOS DE PRE-PAGAMENTO,
VENCIMENTO ANTECIPADO, VACANCIA DE LOCACAO DO IMOVEL, RISCO DE CREDITO DOS
MUTUARIOS OU DOS LOCATARIOS, RISCO DE INSUFICIENCIA DA GARANTIA REAL IMOBILIARIA
(ALIENACAO FIDUCIARIA), PODENDO TRAZER PERDAS AOS COTISTAS DO FUNDO;

(AQ) RISCO DE CREDITO DOS ATIVOS FINANCEIROS E DOS ATIVOS IMOBILIARIOS DA CARTEIRA
DO FUNDO - OS TiTULOS PUBLICOS E/OU PRIVADOS DE DIVIDA QUE PODERAO COMPOR A
CARTEIRA DO FUNDO ESTAO SUJEITOS A CAPACIDADE DOS SEUS EMISSORES EM HONRAR 0S
COMPROMISSOS DE PAGAMENTO DE JUROS E PRINCIPAL DE SUAS DIVIDAS. EVENTOS QUE
AFETEM AS CONDICOES FINANCEIRAS DOS EMISSORES DOS TITULOS, BEM COMO
ALTERACOES NAS CONDICOES ECONOMICAS, LEGAIS E POLITICAS QUE POSSAM
COMPROMETER A SUA CAPACIDADE DE PAGAMENTO PODEM TRAZER IMPACTOS
SIGNIFICATIVOS EM TERMOS DE PRECOS E LIQUIDEZ DOS ATIVOS DESTES EMISSORES.
MUDANGCAS NA PERCEPCAO DA QUALIDADE DOS CREDITOS DOS EMISSORES, MESMO QUE
NAO FUNDAMENTADAS, PODERAO TRAZER IMPACTOS NOS PRECOS DOS TITULOS,
COMPROMETENDO TAMBEM SUA LIQUIDEZ;




(AR) BAIXA LIQUIDEZ DOS IMOVEIS E DOS ATIVOS IMOBILIARIOS E RISCOS DO PRAZO - OS
IMOVEIS E OS ATIVOS IMOBILIARIOS QUE PODERAO SER OBJETO DE INVESTIMENTO PELO
FUNDO PODERAO SER APLICAGOES DE MEDIO E LONGO PRAZO, QUE POSSUEM BAIXA
LIQUIDEZ NO MERCADO. ASSIM, CASO SEJA NECESSARIA A VENDA DE TAIS IMOVEIS E/OU
ATIVOS IMOBILIARIOS DA CARTEIRA DO FUNDO, PODERA NAO HAVER COMPRADORES OU O
PRECO DE NEGOCIAGAO PODERA CAUSAR PERDA DE PATRIMONIO AO FUNDO, BEM COMO
AFETAR ADVERSAMENTE A RENTABILIDADE E O PREGO DE NEGOCIAGAOQ DAS COTAS;

(AS) RISCO RELATIVO AO PRAZO DE DURACAO INDETERMINADO DO FUNDO - CONSIDERANDO
QUE O FUNDO E CONSTITUIDO SOB A FORMA DE CONDOMINIO FECHADO, NAO E PERMITIDO O
RESGATE DE COTAS, SALVO NA HIPOTESE DE LIQUIDACAO DO FUNDO. CASO OS COTISTAS
DECIDAM PELO DESINVESTIMENTO NO FUNDO, DEVERAO ALIENAR SUAS COTAS EM MERCADO
SECUNDARIO, OBSERVADO QUE OS COTISTAS PODERAO ENFRENTAR BAIXA LIQUIDEZ NA
NEGOCIACAO DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO OU OBTER PRECOS REDUZIDOS NA
VENDA DAS COTAS; E

(AT) RISCO RELATIVO A NAQ SUBSTITUICAO DO ADMINISTRADOR, GESTOR OU CUSTODIANTE -
DURANTE A VIGENCIA DO FUNDO, O ADMINISTRADOR, GESTOR, OU CUSTODIANTE, PODERAO
SOFRER PEDIDO OU DECRETAGAO DE RECUPERAGAO JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL OU
FALENCIA, BEM COMO SER DESCREDENCIADOS, DESTITUIDOS OU RENUNCIAREM AS SUAS
FUNGOES, HIPOTESES EM QUE A SUA SUBSTITUICAO DEVERA OCORRER DE ACORDO COM OS
PRAZOS E PROCEDIMENTOS PREVISTOS NESTE REGULAMENTO. CASO TAL SUBSTITUICAO
NAO ACONTEGA, O FUNDO SERA LIQUIDADO ANTECIPADAMENTE, O QUE PODE ACARRETAR
PERDAS PATRIMONIAIS AO FUNDO E AOS COTISTAS.
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