RELATORIO DE RISCO DO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RM
LEBLON CORPORATE

O investimento em cotas do FUNDO apresenta um nivel de risco
elevado, podendo resultar em significativas perdas patrimoniais para
seus cotistas. Tais perdas podem ocorrer devido aos riscos
resumidamente enumerados nos paragrafos a seguir, dentre outros.
Nenhum fator de risco abaixo descrito devera ser considerado como
alteracdo ou limitacdo a qualquer clausula deste Regulamento,
incluindo, mas nado se limitando, a qualquer obrigagcdo do
ADMINISTRADOR ou do GESTOR aqui previstas. Antes de
subscrever Cotas do Fundo, os investidores devem considerar
cuidadosamente os diversos fatores de riscos e incertezas que 0s
investimentos do Fundo e os Cotistas estdo sujeitos, conforme
descritos, detalhadamente, nos fatores de risco abaixo e dos fatores
de riscos do(s) prospecto(s) de oferta(s) publica(s) de cotas do Fundo,
bem como as demais informag¢8es contidas neste Regulamento, a luz
de sua proépria situacao financeira, suas necessidades de liquidez, seu
perfil de risco e seus objetivos de investimento.

A aplicagdo em cotas do FUNDO est4 sujeita a diversos riscos de mercado, dentre os
quais destacam-se:

e Risco macroeconémico — ha uma alta correlacdo entre 0 mercado imobilidrio e a
atividade macroecondmica brasileira. O mercado imobilidrio tem sofrido periodos
de retracdo decorrentes das altas taxas de juros praticadas e baixas taxas de
crescimento do Brasil. As medidas do Banco Central do Brasil e do Governo
Federal para controlar a inflagdo e influenciar outras politicas podem ser
implementadas através de controle de precos e salarios, depreciacdo do real,
controles sobre a remessa de recursos ao exterior, intervencdo do Banco Central
para afetar a taxa béasica de juros, bem como outras medidas. Assim, o
desempenho dos ativos que compbdem a carteira do FUNDO pode ser
adversamente afetado pelas mudancas na taxa béasica de juros pelo Banco Central
do Brasil e outras politicas do Governo Federal, bem como por fatores econémicos
em geral, dentre os quais se incluem, sem limitacdo, os seguintes:

e crescimento da economia nacional;

o inflacao;

o flutuagcBes nas taxas de cambio;

e politicas de controle cambial;

e politica fiscal e alteracdes na legislacao tributéria;



e taxas de juros;
¢ liquidez dos mercados de capitais; e

e outros desenvolvimentos politicos, sociais e econémicos no Brasil ou
que afetem o Pais.

Eventuais alteracdes nas politicas fiscal, cambial, monetaria e previdenciaria,
entre outras, poderdo resultar em consequéncias adversas para a economia do
Pais e, consequentemente, para o desempenho do FUNDO. Dentre tais
consequéncias, podem ser elencadas, o alongamento do periodo de amortizacéo
ou liquidagdo do FUNDO, o que podera ocasionar a perda total, pelos respectivos
cotistas, do valor de suas aplicacdes. Nem o FUNDO, nem o ADMINISTRADOR e
nem o GESTOR responderdo a qualquer cotista por quaisquer danos ou prejuizos
resultantes de tais eventos.

O FUNDO estara sujeito, entre outros, aos riscos adicionais associados a:
o demanda flutuante por ativos de base imobiliaria;
e competitividade do setor imobiliario;
e regulamentacéo do setor imobiliario; e

e tributacdo relacionada ao setor imobiliario, aos cotistas do FUNDO e a
carteira do FUNDO.

O investimento em cotas do FUNDO esta sujeito aos seguintes riscos de liquidez:

Auséncia de liquidez das cotas do FUNDO. O FUNDO estara apto a negociar suas
cotas em mercado secundario, porém, pode nao haver liquidez em tais mercados.

Risco relativo as novas emissbes de cotas: Para que ndo haja diluicdo da
participagdo no patriménio do FUNDO, os cotistas deverdo acompanhar as novas
emissbes de cotas do FUNDO que poderdo ocorrer nas suas respectivas
participagbes no FUNDO. A auséncia do cotista na subscricdo de novas cotas
ensejara a diluicdo de sua participacdo no FUNDO.

Risco relativo & diluicdo do valor patrimonial das Cotas do Fundo: O valor
patrimonial das Cotas € o resultante da divisdo do valor do Patriménio Liquido do
Fundo no fechamento do dia pelo nimero de Cotas em circulacdo, calculado
diariamente. O Unico cotista do Fundo, nos termos da ata de assembleia geral
extraordinaria do Fundo realizada em 10 de dezembro de 2013 e registrada em 12
de dezembro de 2013 no 8° Oficio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade
de S&do Paulo, Estado de Sdo Paulo, sob o n.° 1335357, aprovou o desdobramento
da Unica cota do Fundo, a razao de 1/200.000, de forma que a Unica cota do Fundo
passasse a corresponder a 200.000 (duzentas mil) cotas e, consequentemente, o




valor base da cota do lote Unico e indivisivel fosse alterado de R$ 200.000,00
(duzentos mil reais) para R$ 1,00 (um real). Assim, o valor somatério base das
Cotas foi mantido, mas o nimero de Cotas foi alterado de 1 (uma) Cota para
200.000 (duzentas mil) Cotas. Além disso, apds a subscricdo e integralizacdo da
totalidade das Cotas da 22 Emissao, pelo valor inicial de R$ 1,00 cada Cota, o valor
final das Cotas do Fundo sera diluido de acordo com o valor patrimonial das Cotas
da 12 Emisséo, conforme o percentual de diluicdo aproximado previsto na secao
“Valor Atual da Cota” constante no capitulo 4. “Caracteristicas do Fundo” do
Prospecto da 22 Emissédo. Estes fatos terdo impacto financeiro negativo aos
Investidores imediatamente apds a realizacédo da presente Oferta e, por esta razéo,
os Investidores deverao ter cautela na analise das informacdes apresentadas.

e Restricdo para amortizacéo e resgate das cotas e de distribuicdo dos resultados. O
FUNDO foi constituido sob a forma condominio fechado, de modo que os cotistas
ndo poderdo realizar quaisquer resgates das suas cotas antes do prazo de
vencimento de suas respectivas cotas.

O investimento em cotas do FUNDO esta sujeito a uma série de riscos especificos as
suas atividades, dentre os quais se aplicam, sem limitacéo:

e Riscos relacionados a regulamentacdo do setor imobiliario. O setor imobiliario
brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam, dentre outras, as
atividades de aquisi¢cdo, venda, locacdo, reforma e ampliacdo de Imdveis-Alvo.
Dessa forma, a realizacdo de eventuais reformas e ampliacdes dos Imoéveis-Alvo
pode estar condicionada a obtencdo de licengcas especificas, aprovacdo de
autoridades governamentais, limitagfes relacionadas a edificagcbes, regras de
zoneamento e a leis e regulamentos para prote¢éo ao consumidor. Neste contexto,
as referidas leis e regulamentos atualmente existentes ou que venham a ser
criados a partir desta data poderdo vir a afetar adversamente as atividades e a
rentabilidade do FUNDO. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de
zoneamento urbano e prote¢cdo ambiental serem alteradas no futuro, o que podera
trazer atrasos e modificagfes ao objetivo comercial para o qual o Imovel foi
desenvolvido, acarretando efeito adverso para os negécios e 0s resultados
estimados do FUNDO. Nessa hip6tese, as atividades e os resultados do FUNDO
poderdo ser impactados adversamente, impactando, consequentemente, na
rentabilidade e no valor de mercado das cotas.

e Riscos de flutuacdes no valor dos Iméveis integrantes da carteira do FUNDO. O
valor dos Imoveis-Alvo que integram a carteira do FUNDO pode aumentar ou
diminuir de acordo com as flutuacdes de precos, cotacfes de mercado e eventuais
avaliagbes realizadas em cumprimento a regulamentagdo aplicavel e/ou ao
Regulamento. Em caso de queda do valor dos Iméveis, os ganhos decorrentes de
eventual alienacao dos Iméveis pertencentes ao FUNDO, de suas receitas de
aluguel, bem como o preco de negociacdo das cotas no mercado secundario

poderdo ser adversamente afetados. Além disso, como os recursos do FUNDO




destinam-se a aplicacdo em Imoveis, um fator que deve ser preponderantemente
levado em consideracdo com relacdo a rentabilidade do FUNDO é o potencial
econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados os
Iméveis-Alvo de sua carteira. A analise do potencial econdmico da regido deve se
circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como também deve
levar em conta a evolucdo deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo
em vista a possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com
impacto direto sobre o valor dos Imdveis e, por consequéncia, sobre as cotas do
FUNDO.

Riscos de ndo renovacdo dos contratos de locacdo. As estimativas de
receitas para as operacdes do FUNDO sao feitas com base nos contratos
de locacado pelo periodo de vigéncia dos mesmos. Caso 0s contratos de
locagcdo sejam rescindidos pelos locatarios ou a renovag¢do dos contratos
de locacdo ndo ocorra ou ocorra em valores inferiores aos estimados, ha a
possibilidade de tais receitas ndo se concretizarem na integra, provocando
impacto adverso nos resultados do FUNDO. Além disso, caso algum dos
contratos de locacdo venha a ser rescindido ou ndo seja renovado pelo
respectivo locatario na data de seu vencimento, o FUNDO podera ter
dificuldades para alugar o Imével nas mesmas condi¢cdes ou em condicbes
mais favoraveis que as estipuladas nos contratos de locacdo rescindidos
e/ou ndo renovados, bem como podera ter dificuldades para encontrar um
novo locatario no curto e médio prazos. Nestas hip6teses, os negécios e
resultados do FUNDO poderéao ser adversamente afetados.

Risco de aquisi¢cBes de novos Imoveis-Alvo. Os investimentos no mercado
imobiliario podem ser iliquidos, e esta iliquidez pode dificultar a compra e a
venda de suas propriedades, impactando adversamente o pre¢o dos
Imoveis-Alvo. Aquisicbes podem expor o adquirente a passivos e
contingéncias incorridos anteriormente a aquisicdo do Imével-Alvo. Podem
existir também questionamentos sobre a titularidade do terreno em que os
Iméveis-Alvo adquiridos estdo localizados ou mesmo sobre a titularidade
dos Imoveis-Alvo em si, problemas estes ndo cobertos por seguro no Brasil.
O processo de andlise (due diligence) realizado pelo FUNDO ou por
prestadores de servico do FUNDO, nos Imoéveis-Alvo adquiridos, bem como
quaisquer garantias contratuais ou indenizagbes que o FUNDO possa vir a
receber dos vendedores, podem n&o ser suficientes para precavé-lo,
protegé-lo ou compenséa-lo por eventuais contingéncias que surjam apoés a
efetiva aquisicdo do respectivo Imével-Alvo. Por esta razdo, considerando
esta limitacdo do escopo da diligéncia, pode haver débitos dos
antecessores na propriedade dos Iméveis-Alvo que podem recair sobre os
proprios Imoéveis-Alvo, ou ainda pendéncias de regularidade dos Imoéveis-
Alvo que ndo tenham sido identificados ou sanados, 0 que poderia (a)
acarretar 6nus ao FUNDO, na qualidade de proprietéario do Imével-Alvo; (b)
implicar em eventuais restricdes ou vedacdes de utilizacdo e exploracdo
dos Imoveis-Alvo pelo FUNDO; ou (c) desencadear discussdes quanto a




legitimidade da aquisicdo dos Imoveis-Alvo pelo FUNDO, incluindo a
possibilidade de caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a
execucdo, sendo que estas trés hipéteses poderiam afetar os resultados
auferidos pelo FUNDO e, consequentemente, os rendimentos dos cotistas
e o0 valor das cotas. Ademais, mesmo que inexistam contingéncias, é
possivel que o FUNDO seja incapaz de realizar as aquisicdes nos termos
inicialmente planejados, deixando de operar com sucesso as propriedades
adquiridas.

Riscos relativos as receitas mais relevantes. Os principais riscos relativos as
receitas mais relevantes do FUNDO sd&o: (i) quanto as receitas de locacdo: A
inadimpléncia no pagamento de aluguéis devido a faléncia, reorganizacdo ou o
aumento de vacancia de inquilinos nos Iméveis implicardo em nao recebimento de
receitas, uma vez que os aluguéis representam uma fonte substancial de receitas
para o FUNDO. Eventual inadimpléncia no pagamento dos aluguéis ou vacancia de
parte dos empreendimentos poderd acarretar temporaria redugdo da receita do
FUNDO até que novas locacdes sejam contratadas. Além disso, na ocorréncia de
tais hipoteses, o FUNDO podera nado ter condicbes de pagar todos os
compromissos nas datas acordadas, o que podera implicar na necessidade dos
cotistas serem convocados a arcarem com esses encargos; (i) quanto a
reciclagem eficiente da carteira do FUNDO: Existe o risco de que o FUNDO néao
efetue uma reciclagem eficiente de sua carteira. Ou seja, é possivel que o FUNDO
nao consiga vender por valores razoaveis os Iméveis-Alvo que identifique como de
baixo retorno ou que ndo consiga adquirir novos Imoéveis-Alvo que propiciem
valores adequados; (iii) quanto as altera¢ges nos valores dos aluguéis praticados:
Ha a possibilidade de as receitas de aluguéis ndo se concretizarem na integra,
visto que a cada vencimento anual as bases dos contratos podem ser corrigidas
monetariamente e/ou renegociadas, provocando alteracdes nos valores
originalmente acordados. Ainda em fungcdo dos contratos de locagdo, se,
decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver
acordo entre o FUNDO e locatério sobre o valor da locacdo, podera ser pedida a
revisdo judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Com isso, 0s
valores de locacdo poderao variar conforme as condi¢ées de mercado vigentes a
época da acéo revisional, o que podera afetar adversamente o FUNDO; (iv) quanto
a renovacdo compulséria dos contratos de locacdo: Importante destacar que,
conforme dispde a Lei do Inquilinato, o locatario ndo residencial tem direito a
propositura de acao de renovacdo compulsoria do contrato de locacdo desde que
atenda, cumulativamente, os seguintes requisitos: | — o contrato a renovar tenha
sido celebrado por escrito e com prazo determinado; Il — o prazo minimo do
contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja
de cinco anos; Il — o locatério esteja explorando seu negécio, no mesmo ramo,

pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos. Com isso, mesmo que findo o prazo
de locacdo ndo seja do interesse do FUNDO a renovagdo dos contratos, os
locatarios poderdo pedir a renovagcao compulsoria do contrato de locacdo, desde
gue preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da agéo
renovatéria; (v) quanto ao ndo pagamento de tributos e despesas atribuidos aos



locatérios: O fundo esta sujeito ao ndo pagamento, pelos locatarios, de tributos,
despesas condominiais, contas de agua ou de luz, entre outras que, ainda que
sejam atribuidas aos locatarios mediante disposicdo contratual neste sentido, na
hip6tese de os mesmos ndo adimplirem tais débitos, nem houver garantia
suficiente prevista no contrato de locacdo para esta cobertura, o FUNDO podera
arcar com esses custos e isso podera afetd-lo de forma adversa; e (vi) quanto a
rescisdo dos contratos de locacdo sem o pagamento da indenizacdo: Existe a
possibilidade de inadimplemento por parte do locatario, nos casos de rescisao dos
contratos de locagdo por decisdo unilateral do locatario, antes do vencimento do
prazo estabelecido no seu contrato de locacdo. As receitas provenientes do aluguel
desses Imoveis-Alvo poderdo ser comprometidas, com reflexo negativo na
remuneracao dos cotistas do FUNDO.

Riscos relacionados ao acirramento da competicdo no mercado imobilidrio. O
acirramento da competicdo no mercado imobiliario, em geral, pode ocasionar um
aumento do custo de aquisicdo dos Imdveis-Alvo ou mesmo inviabilizar algumas
aquisi¢bes. A competicdo no mercado de locag8es imobiliarias, em especial, pode,
ainda, afetar a margem das operac6es, podendo acarretar aumento no indice de
vacéncia dos Imdveis-Alvo, redugdo nos valores a serem obtidos a titulo de aluguel
dos Iméveis-Alvo e aumento dos custos de manutencgéo relacionados aos Iméveis-
Alvo. Neste cenario, as operacdes desempenhadas pelo FUNDO e sua
lucratividade podem ser reduzidas, causando um efeito adverso na sua situacéo
financeira e/ou rentabilidade. Além disso, o setor imobiliario brasileiro é altamente
fragmentado, ndo existindo grandes barreiras de entrada que restrinjam o ingresso
de novos concorrentes neste mercado. Adicionalmente, a reforma de
empreendimentos previamente existentes e/ou o lancamento de novos
empreendimentos imobiliarios comerciais concorrentes em areas préximas as
areas em que se situam os Imoveis-Alvo do FUNDO poderdo impactar
adversamente sua capacidade de locar ou renovar a locacdo de espacos dos
Iméveis-Alvo em condi¢cBes favoraveis, fato este que podera gerar uma reducdo na
rentabilidade do FUNDO e, consequentemente, no valor de mercado de suas
cotas.

Riscos de alteracbes nas leis e regulamentos ambientais. Os proprietarios e
locatarios de Imdveis-Alvo estdo sujeitos a leis e regulamentos ambientais federais,
estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar
atrasos na realizac@o de eventuais reformas e ampliacdes dos Iméveis-Alvo, fazer
com que o FUNDO incorra em custos significativos para cumpri-las, assim como
proibir ou restringir severamente tais atividades, bem como as atividades que
venham a ser desenvolvidas pelos locatarios dos Imoveis-Alvo. O eventual
descumprimento de leis e regulamentos ambientais por parte do FUNDO e/ou por
parte dos locatarios também pode acarretar a imposicdo de sancdes
administrativas, tais como multas, interdicdo de atividades, cancelamento de
licencas e revogacdo de autorizacdes, além de sancdes civeis e criminais ao
FUNDO e ao ADMINISTRADOR. As agéncias governamentais ou outras
autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar




interpretacdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem
obrigar as empresas a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental,
inclusive obtencdo de licencas ambientais para instalacdes e equipamentos que
ndo necessitavam anteriormente dessas licencas ambientais. As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissdo das licencas e autorizacbes necessarias para 0
desenvolvimento dos negocios dos locatarios, gerando, consequentemente, efeitos
adversos em seus negoécios. Ainda, em funcdo de exigéncias dos o6rgaos
competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteracdes
nos Imdveis-Alvo cujo custo podera ser imputado ao FUNDO, na qualidade de
locador dos Iméveis-Alvo. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de
protecdo ambiental serem alteradas apés a aquisicdo de um Imével-Alvo pelo
FUNDO e antes do desenvolvimento do empreendimento imobiliario a ele atrelado,
0 que poderd trazer atrasos e/ou modificacdes ao objetivo comercial para o qual o
Imével-Alvo foi desenvolvido, acarretando em um efeito adverso para 0s negocios,
para os resultados estimados e, consequentemente, para a rentabilidade do
FUNDO e dos cotistas.

Condicbes adversas no mercado da area de influéncia dos Imdveis podem afetar
adversamente 0s niveis de ocupacdo ou a capacidade de alugar areas disponiveis.
Os resultados operacionais dependem do percentual de ocupacgdo e aluguel das
areas disponiveis. Condi¢Bes adversas regionais ou nacionais podem reduzir os
niveis de ocupacgédo e restringir a capacidade do FUNDO em alugar de maneira
eficaz areas disponiveis e de negociar valores e outras condi¢cdes de locacdo
aceitaveis, o que pode reduzir a receita advinda de locacdes e afetar os resultados
operacionais de Imoveis-Alvo, e por consequéncia o resultado do FUNDO. Abaixo,
seguem o0s principais fatores que podem afetar adversamente o desempenho
operacional do FUNDO:

o quedas nos niveis de ocupag¢do e/ou um aumento na inadimpléncia dos
locatérios;

o depreciacdo substancial de alguns dos Iméveis-Alvo do FUNDO;

o percepgdes negativas relativas a seguranca, conveniéncia e atratividade
da regido onde o Imével-Alvo se localiza;

o mudancas regulatorias afetando a industria de alguns locatérios onde se
encontrem alguns dos Iméveis-Alvo;

o alteragBes nas regras da legislagéo urbana vigente; e

o concorréncia de outros tipos de empreendimentos em regibes proximas
aquelas em que os Iméveis-Alvo estdo localizados.

Riscos de ndo contratacdo pelos locatarios de sequros para os Imoéveis-Alvo e de
prejuizos ndo cobertos no seguro contratado pelo FUNDO. Nos termos dos




contratos de locacgédo, os locatarios devem contratar seguros para os Imoveis-Alvo.
No entanto, em alguns casos ndo é possivel assegurar que a contratacdo dos
seguros tenha ocorrido na forma prevista nos contratos de locagéo.
Adicionalmente, ndo é possivel garantir que o valor segurado sera suficiente para
proteger os Imdveis-Alvo de perdas relevantes. Existem determinadas perdas que
ndo estdo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou
revolugBes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos contratos
de seguro vier a ocorrer, o FUNDO podera sofrer perdas relevantes e podera ser
obrigados a incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar seu
desempenho operacional. O FUNDO podera, ainda, ser responsabilizado
judicialmente pelo pagamento de indenizacdo a eventuais vitimas do sinistro
ocorrido, o que, mesmo com eventual direito de regresso, podera ocasionar efeitos
adversos na condicdo financeira do FUNDO e, consequentemente, nos
rendimentos a serem distribuidos aos cotistas. No caso de sinistro envolvendo a
integridade fisica dos Imoveis-Alvo segurados, os recursos obtidos pela cobertura
do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apélice exigida. Adicionalmente, caso os locatérios ndo
renovem 0s seguros dos Iméveis-Alvo ou 0s seguros ndo possam ser renovados
nos mesmos termos dos atualmente contratados, ha a possibilidade, na ocorréncia
de algum sinistro, que estes ndo sejam cobertos pelo seguro ou ndo sejam
cobertos nos mesmos termos atuais, 0 que poderia ter um efeito adverso sobre o
FUNDO.

Risco de desapropriacdo. Ha possibilidade de ocorrer, por decisdo unilateral do
Poder Publico, a desapropriagdo, parcial ou total, dos Imdveis-Alvo da carteira do
FUNDO, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, o que pode
resultar em prejuizos para o FUNDO e afetar adversamente o valor das cotas.
Ocorrendo a desapropriacdo, ndo ha como garantir, de antemdao, que o preco que
venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado,
ou que, efetivamente, remunerard os valores investidos de maneira adequada.
Adicionalmente, em caso de desapropriagdo dos Imoveis-Alvo, 0s contratos de
locacdo serdo rescindidos. Dessa forma, caso qualquer um dos Iméveis-Alvo seja
desapropriado, este fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as
atividades, a situacéo financeira e os resultados do FUNDO. Outras restricdes aos
Iméveis-Alvo também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim,
a utilizagédo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio Imébvel-
Alvo ou de area de seu entorno, incidéncia de preempcao e ou criagdo de zonas
especiais de preservacao cultural, dentre outros.

Riscos de despesas extraordinarias relacionadas aos Imoéveis-Alvo. Na qualidade
de proprietario dos Imoveis-Alvo, o FUNDO esta sujeito ao pagamento de
despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, mobilia,
conservagdo, instalacdo de equipamentos de seguranca e indenizacdes
trabalhistas. O pagamento de tais despesas podera ensejar uma reducdo na
rentabilidade e no valor de mercado das cotas. O FUNDO também esta sujeito a
despesas e custos decorrentes de agfes judiciais necessarias para a cobranca de




aluguéis inadimplidos, ajuizamento ou defesa em agfes judiciais, bem como
qguaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios, tais como tributos,
despesas condominiais, custos para reforma ou recuperagdo de Iméveis inaptos
para locacéo apos despejo ou saida amigavel do locatario.

Risco de atrasos e/ou ndo conclusédo das obras dos Imdéveis-Alvo. O Fundo
adquiriu uma fracdo do Imdvel objeto da matricula n.° 97.093 do Cartério do 2°
Oficio de Registro de Imoveis da cidade do Rio de Janeiro/RJ que possui um
empreendimento comercial em fase de construcdo, sendo que, neste caso, em
ocorrendo o0 atraso na concluséo ou a nao conclusao das obras do referido imovel,
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 de locacdo e consequente rentabilidade do
imovel. O construtor do referido empreendimento comercial pode enfrentar
problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupgao
e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construcdo do referido
empreendimento comercial. Tais hipéteses poderdo provocar prejuizos ao Fundo e
consequentemente aos seus cotistas.

Riscos de eventuais contingéncias decorrentes de demandas de processos
administrativos ou judiciais. Na qualidade de proprietario dos Iméveis-Alvo e no
ambito de suas atividades, o FUNDO podera ser réu em processos administrativos
e/ou judiciais. Nao h4 garantia de que o FUNDO obtenha resultados favoraveis ou,
ainda, que o FUNDO tera reservas suficientes para defesa de seus interesses no
ambito administrativo e/ou judicial. Caso o FUNDO seja derrotado em processos
administrativos e judiciais, na hipétese de suas reservas nao serem suficientes
para o pagamento de possiveis importancias, é possivel que os cotistas sejam
chamados a um aporte adicional de recursos, mediante a subscricdo e
integralizag&o de novas cotas, para arcar com eventuais perdas. Este fator de risco
pode ser agravado pelo fato de que alguns dos Imoéveis-Alvo sdo abertos ao
publico e possuem um grande fluxo de pessoas. Essas pessoas estdo sujeitas a
uma série de incidentes que estdo fora do controle do FUNDO ou do controle do
respectivo locatario, como acidentes, furtos e roubos, de modo que é possivel que
o FUNDO seja exposto a responsabilidade civil na ocorréncia de qualquer desses
sinistros.

Risco de concentracdo da carteira do FUNDO: O FUNDO destinara os recursos
captados para a aquisicdo de Ativos-Alvo, que integrardo o patrimbnio. N&o
obstante a possibilidade de aquisicdo de ativos de renda fixa pelo FUNDO e a
possibilidade de futuramente serem aprovados novos investimentos em assembleia
geral de cotistas, o FUNDO pode vir a adquirir apenas um Unico Imovel, o que
geraria uma concentragdo da carteira do FUNDO, expondo-0 a riscos inerentes a
essa situacao (vacéancia, risco de crédito do locatario, desvalorizagdo, etc). Desta
forma, em decorréncia de uma possivel dificuldade de encontrar um novo locador

para o Imovel, na hipotese de vir a ocorrer a rescisdo do respectivo contrato de
locacdo, as expectativas de rendimentos dos Cotistas do FUNDO podem vir a ser



frustradas. Adicionalmente, mesmo que a rescisdo seja motivada por violagdo ou
descumprimento das clausulas pela locataria, o valor da multa estipulada podera
nao vir a ser suficiente para manter o padrdo de remuneracao do FUNDO.

Inexisténcia de rendimento pré-determinado: O FUNDO n&o tem historico de
operagBes nem registro de rendimentos determinados. E incerto se o FUNDO
gerara algum rendimento dos seus investimentos, sendo certo que tal rendimento
ndo é garantido aos cotistas pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR, pelo Fundo
Garantidor de Créditos — FGC ou por qualquer mecanismo de seguro.

Risco relacionado a corretores e distribuidores de titulos e valores mobiliarios. O
FUNDO podera ser exposto a um risco de crédito resultante da liquidacdo das
transacdes conduzidas por meio dos corretores e distribuidores de titulos e valores
mobiliarios. No evento da auséncia de habilidade e/ou disposicdo em pagar por
parte de qualquer um dos emissores dos titulos e valores mobiliarios ou
contrapartes nas transacdes da carteira do FUNDO, poderd sofrer perdas, e
podera até incorrer em custos para a recuperacéo dos seus créditos.

Risco decorrente da precificacdo dos ativos. A precificacdo dos ativos do FUNDO
sera feita conforme critérios e procedimentos para registro e avaliagdo dos titulos e
valores mobilidrios, derivativos e outros instrumentos operacionais definidos nos
termos da legislacdo aplicdvel e deste Regulamento. Tais critérios de avaliacdo
poderdo causar variagbes nos valores dos titulos e valores mobilidrios que
compdem a carteira do FUNDO e podera resultar em reducdo dos valores das
cotas.

Risco de crédito dos investimentos da carteira do FUNDO. As obrigacdes diretas
do Tesouro Nacional do Brasil ou do Banco Central do Brasil e/ou dividas privadas
gue podem integrar a carteira do FUNDO estdo sujeitas ao cumprimento das
obrigacdes pelo respectivo emitente. Eventos que podem afetar as condicdes
financeiras dos emitentes, bem como as mudangas nas condi¢cdes econdmicas,
politicas e legais, que podem prejudicar a capacidade de tais emissores em de
pagar, o que pode trazer impactos significativos no preco e na liquidez dos ativos
de tais emitentes. Mudangas na percepcao da qualidade do crédito dos emitentes,
mesmo que nado substanciais, poderia também impactar nos precos de seus titulos
e valores mobiliarios, afetando sua liquidez. ESTE FUNDO ESTA SUJEITO A
RISCO DE PERDA SUBSTANCIAL DE SEU PATRIMONIO LIQUIDO EM CASO
DE EVENTOS QUE ACARRETEM O NAO PAGAMENTO DOS ATIVOS
INTEGRANTES DE SUA CARTEIRA, INCLUSIVE POR FORCA DE
INTERVENCAO, LIQUIDACAO, REGIME DE ADMINISTRACAO TEMPORARIA,
FALENCIA, RECUPERA(}AO JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL DOS EMISSORES
RESPONSAVEIS PELOS ATIVOS DO FUNDO.

Risco decorrente das operacfes no mercado de derivativos. A contratacdo de
instrumentos derivativos pelo FUNDO, mesmo que exclusivamente com a
finalidade de proteger a carteira do FUNDO, podera aumentar a volatilidade do




FUNDO, limitar as possibilidades de retorno nas suas operacdes, ndo produzir os
resultados desejados bem como podera provocar significativas perdas do
patriménio do FUNDO e dos cotistas.

Risco de restricdo na negociacdo. Alguns titulos e valores mobilidrios que
compdem a carteira do FUNDO podem estar sujeitos a restricdes de negociacao
pela Bolsa de Mercadorias e Futuros ou por 6rgaos reguladores. Essas restricdes
podem estar relacionadas ao volume de operagoes, a participagdo nas operagoes,
as flutuacdes maximas de preco e as condi¢cdes de oferta do ativo. Em situacfes
em que tais restricGes sejam aplicaveis, as condicdes para negociacéo dos ativos
da carteira, bem como a precificacdo dos ativos podem ser adversamente
afetados.

Riscos de alteracdo da legislacdo aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas. A
legislagdo aplicavel ao FUNDO, aos cotistas e aos investimentos do FUNDO,
incluindo, mas nado se limitando, a legislagéo tributaria, legislacdo de cambio e
legislagdo que regula os investimentos externos em cotas de fundos de
investimento no Brasil estdo sujeitas a alteracdes. Ademais, interferéncia de
autoridades governamentais brasileiras e de 6érgdos reguladores no mercado
podera ocorrer, bem como moratdria e mudancas nas politicas monetéarias e de
cambio. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos,
bem como as condi¢fes para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das cotas
do FUNDO, incluindo as regras de fechamento de cambio e remessas de recursos
aos paises estrangeiros. Além disso, a aplicacdo das leis existentes e a
interpretacdo de novas leis poderdo impactar nos resultados do FUNDO.

Risco de concentracdo de titularidade de cotas do FUNDO. N&o ha restricdo
quanto ao limite de cotas que podem ser subscritas por um Unico cotista. Portanto,
poderd ocorrer situacdo em que um Unico cotista venha a integralizar parcela
substancial de uma emissdo ou mesmo a totalidade das cotas do FUNDO,
passando tal cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
fragilizando, assim, a posi¢cdo dos eventuais cotistas minoritarios. Ressalta-se que,
de acordo com o Inciso Ill e Paragrafo Unico do artigo 3° da Lei n.° 11.033/04, ndo
havera incidéncia do IR retido na fonte e na declaracdo de ajuste anual das
pessoas fisicas com relagdo aos rendimentos distribuidos por Fll ao cotista pessoa
fisica titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) das cotas
emitidas pelo referido fundo e cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de
rendimento inferior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
referido fundo, caso tais cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em
bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado e desde que o fundo conte
com, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas.

Riscos tributarios: A Lei n°® 9.779/99 estabelece que a receita operacional dos
fundos de investimento imobiliario seja isenta de tributagcdo, desde que os fundos
de investimento imobiliario (i) distribuam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por

cento) dos lucros auferidos no més anterior, apurados segundo o regime de caixa;



e (ii) apliguem recursos em empreendimentos imobiliarios que nao tenham como
construtor, incorporador ou sécio, 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 o artigo 3°, Paragrafo Unico, inciso Il, da
Lei n® 11.033/04, 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 negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado. O referido beneficio fiscal (i) sera concedido
somente nos casos em que o FUNDO possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e
(i) ndo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem
10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas ou cujas cotas lhe derem
direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo FUNDO. Portanto, caso o numero de Cotistas do
Fundo, ao longo do seu funcionamento, seja inferior a 50 cotistas, 0s
rendimentos distribuidos pelo Fundo ndo serdo isentos do imposto de renda
retido na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, conforme
disposto acima. Os rendimentos das aplicacbes de renda fixa e variavel realizadas
pelo FUNDO estarédo 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, o que podera
afetar a rentabilidade esperada para as cotas do FUNDO. Apesar das leis acima
referidas permanecerem em vigor desde as datas de suas respectivas
promulgacbes, ndo ha garantia de que elas ndo serdo alteradas ou que
permanecerdo em vigor. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas
decorrentes da criagéo de novos tributos ou de interpretacéo diversa da legislacdo
vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isenc¢les
vigentes, sujeitando o FUNDO e/ou seus cotistas a recolhimentos adicionais.

Propriedade da Cota em contraposicdo a Propriedade dos Titulos e Valores
Mobilidrios. Nao obstante o FUNDO deter uma carteira composta por titulos e
valores mobiliarios, as cotas do FUNDO ndo d&do quaisquer direitos aos seus
titulares com relagdo aos Ativos-Alvo do FUNDO. Os direitos dos Cotistas séo
exercidos em todos 0s ativos da carteira na propor¢ao do nimero de cotas detidas.

Amortizacéo/resgate de cotas do FUNDO com relagdo a liquidacao dos ativos da
carteira_do FUNDO. O FUNDO estd exposto a certos riscos inerentes a
propriedade dos titulos e valores mobiliarios e a outros ativos da sua carteira, bem
como ao mercado no qual serdo negociados, incluindo a possibilidade de que,
devido a tais condi¢cBes, o GESTOR néo consiga se desfazer dos ativos no tempo
requerido pelos cotistas para amortizagdo ou resgate das cotas, ou de qualquer
outra forma de distribuicdo de resultados aos cotistas.

Auséncia de garantia para eliminacéo dos riscos. O investimento no FUNDO sujeita
o investidor a riscos aos quais o proprio FUNDO e sua carteira estdo sujeitos, que
poderdo causar perdas no capital investido pelos cotistas do FUNDO. N&o ha
garantia de eliminacdo de possivel perda ao FUNDO e aos Cotistas. O
desempenho do FUNDO ndo conta com a garantia do ADMINISTRADOR, do




GESTOR, nem por qualquer terceira parte, ou de qualquer mecanismo de seguro
ou do Fundo Garantidor de Crédito — FGC, para reducéo ou eliminacéo do risco ao
gual esta sujeito. O FUNDO néo tem como objetivo uma rentabilidade determinada.

Liguidez Reduzida dos Investimentos. A aplicacdo do FUNDO nos Ativos-Alvo tem
peculiaridades inerentes a maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo
em vista que nao existe no Brasil a garantia de liquidez para tais investimentos no
mercado secundario. Se o FUNDO necessitar alienar os titulos e valores
mobilidrios, pode ndo encontrar compradores ou o preco obtido na venda podera
ser baixo, provocando perda do patriménio do FUNDO e, consequentemente,
perda total ou parcial do montante principal investido pelos cotistas.

Riscos Relativos aos CRI. Dentre os Ativos-Alvo objeto da politica de investimento
do FUNDO, encontra-se a possibilidade de aquisicao de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (os “CRI”, ou “CRIs”). Tais CRIs poderado vir a ser negociados com
base em registro provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro
definitvo n&o venha a ser concedido por essa autarquia, a companhia
securitizadora emissora destes CRIs devera resgata-los antecipadamente. Caso a
companhia securitizadora emissora ja tenha utilizado os valores decorrentes da
integralizagdo dos CRI, ela podera néo ter disponibilidade imediata de recursos
para resgatar antecipadamente os CRI.

Liguidez Reduzida das cotas do FUNDOQO. A auséncia de histérico no mercado de
capitais brasileiro das atividades de negociacdo de cotas envolvendo fundos de
investimento fechados, indica que ndo poderd ndo haver liquidez na negociagao
das cotas do FUNDO. Considerando a natureza de condominio fechado do
FUNDO, aos cotistas ndo sera permitido o resgate das suas cotas antes do término
do prazo do FUNDO ou série de cotas. Essa caracteristica do FUNDO podera
afetar negativamente a atratividade das cotas do FUNDO como investimento e,
consequentemente, reduzir a liquidez de tais cotas no mercado secundario.
Ademais, os Cotistas poderdo apenas negociar suas cotas com investidores que
estejam enquadrados nas qualificacdes previstas neste Regulamento, o que
podera resultar em restricdes adicionais a transferéncia das cotas pelos Cotistas.

Risco de Governanca. Ndo podem votar nas assembleias gerais de cotistas: (a) o
ADMINISTRADOR e/ou o GESTOR; (b) os sécios, 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
guando forem os Unicos cotistas do FUNDO ou quando houver aquiescéncia
expressa da maioria dos demais cotistas presentes. Tal restricdo de voto pode
trazer prejuizos as pessoas listadas nas letras “a” a “c”, caso estas decidam
adquirir cotas do FUNDO.

Risco relativo as novas emissdes. Para que ndo haja diluicdo dos cotistas da sua
participagdo no patriménio do FUNDO, é importante que os cotistas tenham
condi¢cdes de acompanhar as novas subscricdes de cotas que poderdo ocorrer,. A




auséncia do cotista na subscricdo de novas cotas ensejara a diluicdo, cujo
resultado é a perda de capacidade politica nas decisdes do FUNDO.

e Qutros riscos: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdégenos ao controle do ADMINISTRADOR, tais como
moratoria, inadimplemento de pagamentos, alteracdo na politica monetéria ou
fiscal aplicavel ao FUNDO, os quais poderdao causar prejuizos para o FUNDO e
para os cotistas.

Sem prejuizo dos riscos acima mencionados, poderdo haver outros no investimento em
cotas do FUNDO no futuro ndo previstos por este Regulamento. As aplicacdes
realizadas no FUNDO nao contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR ou
do FUNDO Garantidor de Créditos — FGC, ndo podendo o ADMINISTRADOR ou o
GESTOR ser responsabilizado por eventuais depreciagfes dos ativos que compdem a
carteira do FUNDO, ou prejuizos decorrentes de flutua¢cées do mercado, risco de crédito,
ou eventos extraordinarios de qualquer natureza, como, por exemplo, os de carater
politico, econémico ou financeiro, que impliquem condi¢Bes adversas de liquidez, ou de
negociagéo atipica nos mercados de atua¢do do FUNDO. N&o podera ser imputada ao
ADMINISTRADOR ou ao GESTOR qualquer responsabilidade por eventuais prejuizos
gue venham a sofrer os conddéminos em caso de liquidagdo do FUNDO ou resgate de
suas cotas.
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