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VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

RISCOS INCORRIDOS PELOS COTISTAS INERENTES AOS INVESTIMENTOS DO FlI:
Dos FATORES DE Risco

N3do obstante a diligéncia da ADMINISTRADORA e das GESTORAS em colocar em pratica a politica
de investimentos prevista neste REGULAMENTO, os investimentos do FUNDO estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico,
condi¢cGes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atua¢do e, mesmo
que a ADMINISTRADORA e as GESTORAS mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento
de riscos, nao ha garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o FUNDO
e para os Cotistas.

Antes de tomar uma decisdo de investimento, os potenciais investidores devem considerar
cuidadosamente, a luz de suas prdprias situacGes financeiras e objetivos de investimento,
todas as informagdes disponiveis neste REGULAMENTO e, em particular, avaliar os fatores de
risco descritos a seguir, os quais o FUNDO esta sujeito, podendo impactar os seus resultados
e a rentabilidade dos Cotistas:

I - Riscos Relacionados a Fatores Macroeconomicos: O FUNDO desenvolvera suas atividades
no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econémica
praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na
economia realizando mudangas drasticas e repentinas em suas politicas. As medidas do
Governo Brasileiro para controlar a inflacdo e implementar as politicas econdmica e
monetdria tém envolvido, no passado recente, alteracdes nas taxas de juros, desvalorizacao
da moeda, controle de cambio, tarifas, controles no consumo de eletricidade, entre outras
medidas. Essas politicas, bem como outras condicdes macroecondmicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A ado¢ao de medidas que
possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da economia, instabilidade de precos,
elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os
negocios, as condi¢des financeiras, os resultados operacionais do FUNDO e a consequente
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do FUNDO.

O Funpo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e das GESTORAS tais como a ocorréncia, no Brasil ou
no exterior, de fatos extraordinarios ou situacGes especiais de mercado ou, ainda, de
eventos de natureza politica, econ6mica ou financeira que modifiguem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado imobilidrio, financeiro e/ou de capitais
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brasileiro, incluindo varia¢gdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e de
mudancas legislativas, poderdo resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a
carteira do FUNDO e (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos financeiros.

Il - Riscos Relativos ao Fundo de Investimento Imobiliario: Os fundos de investimento
imobilidrio constituem uma modalidade de investimento recentemente introduzida no
mercado financeiro brasileiro, ainda ndo tendo sido sua utilizacdo disseminada e difundida
amplamente. Tal caracteristica pode resultar numa dificuldade maior de aceitacdo dos
fundos de investimento imobilidrios se comparados com outras modalidades de
investimento disponiveis no mercado financeiro ou com outros ativos disponiveis para
investimento. Por outro lado, o desenvolvimento dos mercados financeiro e de capitais
brasileiros poderdo aumentar o interesse de outros participantes do mercado em
investimentos com o mesmo grau de risco e retorno buscado pelo FuNDO e, por
conseguinte, a competicdao por ativos objeto de investimento pelo FUNDO.

Ill - Liquidez Reduzida: Os fundos de investimento imobilidrios contam com pouca liquidez
no mercado brasileiro. Por conta dessa caracteristica e do fato de os fundos de
investimento imobilidrios sempre serem constituidos na forma de condominios fechados,
ou seja, sem admitir a possibilidade de resgate de suas cotas, os titulares de cotas de
fundos de investimento imobilidrios podem ter dificuldade em realizar a venda das
respectivas cotas no mercado secundario.

IV - Valor Mobilidrio X Propriedade dos Imdveis: Apesar de os fundos de investimento
imobiliarios terem suas carteiras de investimentos constituidas por imdveis ou por direitos
relacionados a imdveis, a propriedade de cotas dos fundos de investimento imobilidrios nao
confere aos seus titulares propriedade sobre os imdveis integrantes do patrimobnio do
FUNDO ou sobre fracdo ideal especifica destes imoveis. Os direitos dos Cotistas sdo, assim,
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado.

V - Riscos Relativos aos Imdveis e ao Mercado Imobiliario: O FuNDO destinara os recursos
recebidos na subscricao de suas cotas preponderantemente para a aquisicao de Imdveis e
Ativos. Apesar da expectativa de rentabilidade, seja através de alienacdo, locacdo ou
arrendamento dos Imodveis, ndo ha garantia de que todas as unidades serdo alienadas,
locadas ou arrendadas sendo que, em caso de vacancia de qualquer Imédvel, as despesas
condominiais e tributos deverdo ser suportados pelo FUNDO, 0 que poderda comprometer o
fluxo de caixa previsto, diminuindo os rendimentos a serem distribuidos entre os Cotistas
do Funpo. Qualquer dificuldade na comercializacdo e exploracdao econémica dos Imédveis e
dos Ativos impactara de forma direta e negativa o desempenho do FUNDO. A ocorréncia de
hipoteses de violacdo de clausulas dos contratos de locacdo e a eventual discussao judicial
ou extrajudicial dessas infracdes poderao impactar adversamente os resultados do FUNDO,
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afetando o fluxo de caixa projetado e os rendimentos a serem distribuidos pelo FUNDO aos
Cotistas.

VI - Riscos Relacionados ao Setor Imobilidrio: O setor imobiliario esta sujeito a diversos
riscos, incluindo riscos oriundos da legislacdo trabalhista, previdenciaria, ambiental, riscos
climaticos, riscos de incéndio, riscos relacionados a movimentos sociais, riscos de precos de
mercado, da alteracdo das leis de zoneamento, entre outros. O FUNDO investird seus
recursos em Imaoveis e esta atividade estd exposta aos seguintes fatores especificos:

a) Risco de Desapropriagao: Ha possibilidade de que ocorra a desapropriagdo, parcial
ou total, do(s) Imdvel(is) de propriedade do FUNDO, por decisdo unilateral do Poder Publico,
a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, ndo podendo ser assegurado
gue o valor da indenizacdo a ser paga pelo Poder Publico corresponda ao valor justo do
Imovel desapropriado.

b) Risco de Sinistro: No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos Imdveis, os
recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, nos termos da apodlice exigida, bem como as
indenizacOes a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparacao
do dano sofrido, observadas as condi¢cGes gerais das apdlices.

c) Risco de Rentabilidade do Investimento: Parte consideravel da rentabilidade do
Cotista, podera advir da valorizacdo imobiliaria e do resultado da administracao patrimoénio
do FuNbo com a locagcdo ou arrendamento dos Imédveis. O investidor do FUNDO devera
observar que se trata de uma aplicacdao em valores mobilidrios de renda varidvel, sendo que
as projecoes de receitas para os anos iniciais de operacao do FUNDO serdo feitas com base
nos contratos de locagdo e/ou arrendamentos vigentes e no caso dos imdveis vagos com
base nos valores de locacao praticados pelo mercado, conforme subsidios fornecidos pelo
ASSESSOR IMOBILIARIO. Contudo, poderd ocorrer rescisdo ou vencimento dos contratos de
locacdo e/ou arrendamento vigentes, obrigando a ADMINISTRADORA e a GESTORA IMOBILIARIA a
negociar novamente os respectivos valores de locagdo e/ou arrendamento. No presente
caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, diretamente, dos resultados
do FUNDO, provenientes, primordialmente, do desempenho e da alienagdo dos Imdveis. Ndo
ha garantia de sucesso da implementagao da politica de investimento, de forma que nao é
possivel garantir qualquer rendimento vinculado aos investimentos e operacées do FUNDO.
As aplicacbes realizadas no FUNDO ndo contam com garantia da ADMINISTRADORA, das
GESTORAS, dos prestadores de servigo contratados pelo FuNDO ou do Fundo Garantidor de
Créditos — FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas.
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d) Risco de Desocupacdo: A vacancia de unidades imobilidrias destinadas a locacdo e
arrendamento implicara na reducdo da receita do FUNDO, uma vez que os aluguéis serdo
uma das principais fontes de receita. Uma vez vago o imédvel, poderd ser locado ou
arrendado por valor inferior ao utilizado na primeira avaliagdao. Além disso, as unidades
imobiliarias poderdo permanecer vagas por periodo indeterminado, caso inexistam
interessados em sua ocupa¢dao imediata, ou no caso de serem necessarios reparos
relevantes em tais imoveis, ndo sendo a ADMINISTRADORA e as GESTORAS, responsaveis por
guaisquer variacdes nos resultados do FUNDO em decorréncia de flutua¢des nessa demanda.

e) Risco de Deterioragao: O investidor deve ainda observar o potencial econémico
dindmico do imdvel. Os Imdveis estdo sujeitos a desvalorizacdo tendo em vista fatores
como a deteriorizacdo do bem decorrente do tempo, do mau uso pelo locatario ou
arrendatario ou outras situacées ndo cobertas pelo seguro contratado.

VIl - Despesas Extraordindrias: O FuNDO estard eventualmente sujeito, direta ou
indiretamente, ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como cotas extraordinarias
de condominio, instalacdo de equipamentos de seguranca, indenizagGes trabalhistas,
benfeitorias exigidas por 6rgdos e autoridades publicas na regido afetada, bem como
quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na exploracdo dos Imdveis e dos
Ativos.

VIl - Avaliagdao dos Imoveis: O objetivo do FUNDO contempla a aquisicdo de Imdveis para
posterior venda. Nos termos do REGULAMENTO, sera elaborado laudo de avaliacdo no ambito
da aquisicdo de imodveis, sendo que a empresa responsavel pela elaboracdo do laudo de
avaliacdo utilizara seus préprios critérios de avaliacdo e precificacdo dos imdveis, os quais
poderdo variar significativamente dos critérios utilizados por outras empresas
especializadas em avaliacdo e precificacdo de ativos imobilidrios. Além disso, ndo existe um
mercado organizado para a negociacdo de imdveis e que, dessa forma, favoreca a formacao
de preco. Considerando que a avaliagdo dos Imdveis podera ser realizada mediante a
adocdo de critérios subjetivos e que ndo existe um mercado organizado para a negociacado
dos Imodveis, o FUNDO podera ter dificuldade em definir o melhor preg¢o de aquisicdo dos
imoveis, 0s quais, consequentemente, poderdo ser avaliados e adquiridos, direta ou
indiretamente, pelo FUNDO por um valor superior ao melhor valor de aquisicdo possivel.

IX - Reinvestimentos: Nos termos do REGULAMENTO, apds o recebimento de valores pelo
FuNDO em razdo do desinvestimento dentro do Periodo de Investimento, o FUNDO podera
realizar reinvestimentos em ativos imobilidrios. Nesta hipdtese, ndo hd como garantir que o
FUNDO realizard reinvestimentos nas mesmas condicoes em que foram realizados os
investimentos originalmente planejados pelo FUNDO, o que podera impactar os planos de
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investimento originalmente estabelecidos pelo FuNDO e, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas.

X - Diversificagdo: O FuNDO podera realizar investimentos em mais de um Imdvel ao mesmo
tempo. Nessa hipotese, é possivel que a capacidade financeira do FUNDO seja impactada
diretamente em decorréncia do desempenho negativo de um Unico Imdvel, interferindo,
dessa forma, no desenvolvimento dos demais Imdveis. Assim, o desempenho negativo de
um Imével podera diminuir o potencial rendimento dos demais Imdveis.

Xl - Concentragao: O FunDO podera concentrar seus investimentos em um numero restrito
de Imodveis e Ativos. Além disso, independentemente de qualquer decisdo de investimento
do FunDpo, a diversificacdo dos investimentos do FUNDO em inimeros Imdveis e Ativos
dependerd da disponibilidade de oportunidades de investimento que se enquadrem na
Politica de Investimentos e nos Critérios de Aquisicdo dos Imdveis e da capacidade do
Funpo de identificar tais oportunidades no mercado imobilidrio. O FUNDO podera ter
dificuldade em identificar uma variedade de oportunidades de investimento, hipdtese em
que poderdo concentrar seus investimentos em um numero restrito de Imdveis. Nas
hipdteses mencionadas acima, podera ocorrer concentracdo do risco de crédito e de
desempenho assumido pelo FUNDO.

Xll - Oscilagao de Pregos: As propriedades imobilidrias estdo sujeitas a condi¢des sobre as
quais a ADMINISTRADORA e as GESTORAS ndo tém controle nem tampouco podem influir ou
evitar. O valor dos ativos imobiliarios que integrardo a carteira do FUNDO poderd aumentar
ou diminuir de acordo com as flutuacGes de precos, cotacdes de mercado, nivel de
desenvolvimento econdmico, condicbes da economia em geral e eventuais avaliagOes
realizadas de acordo com a regulamentacdo aplicavel e/ou com o REGULAMENTO. Em caso de
gueda do valor dos Imodveis integrantes da carteira, o patriménio do FUNDO pode ser
afetado negativamente, impactando de forma adversa a rentabilidade das cotas.

Os Ativos que integrardo a carteira do FUNDO estdo sujeitos as oscilacGes de precos e
cotacdes de mercado, e a outros riscos, tais como riscos de crédito e de liquidez, e riscos
decorrentes da oscilacdio de mercados e de precificacdo de ativos, o que pode afetar
negativamente o desempenho do FUNDO e do investimento realizado pelos Cotistas.

Xlll - Exposi¢cdao do Funpo a Riscos de Crédito: Os Cotistas do Funpo fardo jus ao
recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da percepg¢do pelo Funpo dos
valores que |he forem pagos a titulo de alienagao, locagdo ou arrendamento dos Imdveis e
de rendimentos dos Ativos. Assim, por todo tempo em que os Imdveis estiverem locados ou
arrendados, o FUNDO estara exposto aos riscos de crédito inerentes aos negdcios realizados.
Além disso, o FUNDO estara exposto ao risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de
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juros e/ou principal pelos emissores dos ativos financeiros podendo ocasionar, conforme o
caso, a reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagoes
contratadas e ndo liquidadas. Altera¢des na avaliacdo do risco de crédito do emissor podem
acarretar oscilacdes no preco de negociacao dos titulos que compdem a carteira do FUNDO.

XIV - Condigdes externas: Propriedades imobilidrias estdo sujeitas a condigdes sobre as
quais a ADMINISTRADORA e as GESTORAS do FUNDO ndo tém controle nem tampouco podem
influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econdmico e as condi¢cGes da economia em
geral poderdo afetar o desempenho dos Imdveis e, consequentemente, a remuneracao
futura dos investidores do FunDo. O valor dos Imdveis e a capacidade do FUNDO em realizar
a distribuicdo de resultados aos seus Cotistas poderao ser adversamente afetados devido a
alteragbes nas condigdes econdmicas, a oferta de outros espacos comerciais com
caracteristicas semelhantes as dos Imdveis e a reducao do interesse de potenciais locadores
em espagos como o disponibilizado pelos Imoveis.

XV - Alteragdes tributarias e mudangas na legislagao: Embora as regras tributarias dos
fundos estejam vigentes desde a edicdo da Lei n.2 8.668/1993, 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 criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da
atual sobre incidéncia de qualquer tributo ou a revogacao de isen¢Ges vigentes, sujeitando
o FunDO ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

XVI - Riscos Juridicos: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste
FuNDO considera um conjunto de rigores e obrigacGes de parte a parte estipuladas através
de contratos privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razao da
pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado brasileiro, e da
inovacdo na regulamentacdo da CVM, no que tange a este tipo de operacdo 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.

XVII - Risco de Pagamento das Cotas do FUNDO em Bens ou Direitos Reais sobre Imoéveis:
Conforme previsto no REGULAMENTO, podera haver a liquidagdo do FUNDO em situagoes
predeterminadas. Se uma dessas situacdes se verificar, hd previsdo na legislacdo pertinente
de que as cotas poderdo ser resgatadas em bens ou direitos reais sobre Imdveis oriundos
dos Imodveis e ou dos Ativos. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades
para negociar os ativos recebidos decorrentes do resgate de suas cotas.

XVIII - Riscos Relacionados a Distribuicio de Resultados: Os recursos gerados pelo FUNDO

serdo provenientes dos investimentos em Imédveis e dos rendimentos dos Ativos investidos.
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A capacidade do Funpo de distribuir resultados esta condicionada ao recebimento pelo
FUuNDO dos recursos acima citados.

XIX - Risco de Demandas Judiciais ou Extrajudiciais: O FUNDO estara sujeito a perdas e
prejuizos decorrentes de eventuais condenacdes em acles judiciais e procedimentos
administrativos propostos por quaisquer terceiros interessados e decorrentes de fatos
relativos a propriedade, posse, uso, destinacdao e administracdo, ou de qualquer outro fato
referente aos imdveis que integrardo o patrimonio do FUNDO, bem como pela assun¢do dos
respectivos custos e condenacbes, inclusive despesas, tributos, custas, multas,
indenizagdes, repeticdes de indébito, devolugao de quantias, sucumbéncias e honorarios
advocaticios, inclusive no caso de serem arcados pela ADMINISTRADORA ou impostos a ela em
razao da representacao do FUNDO em tais demandas.

XX - Risco de Derivativos: Consiste no risco de distor¢do de preco entre o derivativo e seu
ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade do Funpo, limitar as
possibilidades de retornos adicionais nas operacdes, ndao produzir os efeitos pretendidos,
bem como provocar perdas aos Cotistas. Mesmo para o FUNDO, que utiliza derivativos
exclusivamente para protecdo das posicOes a vista, existe o risco da posicdo nao
representar um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas ao FUNDO.

XXl - Risco do Fundo Ser Genérico: O Funpo é um fundo de investimento imobilidrio
genérico, sem um empreendimento imobilidrio especifico para investimento, tendo ainda
gue selecionar empreendimentos imobilidrios para investir, podendo, portanto, ndo
encontrar empreendimentos imobilidrios atrativos dentro do perfil a que se propoe,
podendo ainda, sem prévia anuéncia dos quotistas, adquirir imoveis para o patrimonio do
FUuNDO, desde que estes se enquadrem nos Critérios de Aquisicdo dos Imdveis.
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