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O Fundo e os ativos que comporao a sua carteira estdo sujeitos aos seguintes fatores de risco, entre
outros:

Riscos Macroeconomicos Gerais

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condi¢cdes dos mercados de capitais,
especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente
pelas condi¢des politicas e econbmicas nacionais e internacionais.

A economia brasileira apresentou diversas altera¢des desde a implementacdo do Plano Real. Tais
ajustes tém implicado na realizacdo de reformas constitucionais, administrativas, previdenciarias,
sociais, fiscais, politicas, trabalhistas, e outras, as quais, em principio tém dotado o Pais de uma
estrutura mais moderna, de forma a alcancar os objetivos sociais e econ6micos capazes de torna-lo
mais desenvolvido e competitivo no ambito da economia mundial, atraindo dessa forma os capitais
de que necessita para o seu crescimento.

Nesse processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado de capitais,
dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento imobiliario. Ndo obstante, a integragdo das
economias acaba gerando riscos inerentes a este processo. Evidentemente, nessas circunstancias, a
economia brasileira se vé obrigada a promover os ajustes necessarios, tais como alteracdo na taxa
basica de juros praticada no Pais, aumento na carga tributdria sobre rendimentos e ganhos de capital
dos instrumentos utilizados pelos agentes econémicos, e outras medidas que podem provocar
mudancas nas regras utilizadas no nosso mercado.

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira.
Essa influéncia, bem como a conjuntura econémica e politica brasileira, podera vir a causar um efeito
adverso relevante que resulte em perdas para os Cotistas.

O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza
modifica¢des significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal
para controlar a inflagdo, além de outras politicas e normas, frequentemente implicardo aumento
das taxas de juros, mudanga das politicas fiscais, controle de pregos, desvalorizagdo cambial, controle
de capital e limitagao as importagdes, entre outras medidas, poderdo resultar em perdas

para os Cotistas. As atividades do Fundo, situagdo financeira, resultados operacionais e o prego de
mercado das Cotas podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas politicas
ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

e politica monetadria, cambial e taxas de juros;

* politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;

» greve de portos, alfandegas e receita federal;

¢ inflacdo;

¢ instabilidade social;

¢ liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

¢ politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

* racionamento de energia elétrica; e

¢ outros fatores politicos, sociais e econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.



As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no mercado de
titulos e valores mobilidrios brasileiro e dos titulos e valores mobiliarios emitidos no exterior por
empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a confianca dos
investidores e do publico consumidor em geral, resultando na desaceleracdo da economia e
prejudicando o preco de mercado das Cotas.

Considerando que o investimento em fundos de investimento imobilidrio é um investimento de longo
prazo e voltado a obtencdo de renda, pode haver alguma oscilacdo do valor de mercado das Cotas
para negociacdo no mercado secundario no curto prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas
superiores ao capital aplicado para o investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado
secundario neste curto prazo.

O Fundo desenvolverd suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos
da politica econémica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais.

Riscos relacionados a Liquidez

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobilidrio apresenta algumas caracteristicas
particulares quanto a realizagdo do investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos
de investimento imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o
resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento de
sua eventual negociacdo no mercado secundario.

Sendo assim, os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro,
podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobilidrio ter dificuldade em realizar a
negociacdo de suas cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer
indefinidamente com as cotas adquiridas, mesmo sendo este objeto de negociagdo no mercado de
bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente
de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

Risco de Concentragdo da Carteira do Fundo

Apesar de o Fundo destinar seus recursos preponderantemente a investimentos em Ativos Alvo, de
acordo com a sua Politica de Investimento, inicialmente o Fundo ird adquirir um ndmero limitado de
Ativos Alvo, o que podera gerar uma concentragdo da sua carteira, estando o Fundo exposto aos riscos
inerentes a esses ativos. Também é possivel que durante a existéncia do Fundo os Ativos Alvo
originados no mercado primdrio ou negociados no mercado secundario sejam lastreados ou possuam
investimentos, de forma mais concentrada, em determinado (s) segmento (s) e, com isto, ndo seja
permitido se fazer uma melhor diversificacdo da carteira do Fundo.

Risco decorrente da impossibilidade do Fundo replicar a carteira tedrica do IFIX

Uma vez que o Fundo esta adstrito aos limites de concentracdo por emissor de sua Politica de
Investimento, em conformidade com o disposto na Instrugdo CVM n2 409, podera ndo ser possivel ao
Administrador adquirir para a carteira do Fundo as Cotas de Fll dos Fundos de Investimento Imobiliario
gue compdem o IFIX na proporg¢do que estas representam na carteira tedrica do IFIX, uma vez que: (i)
as cotas de tais Fundos de Investimento Imobilidrio podem representar percentual superior a 10%
(dez por cento) da referida carteira tedrica; (ii) podera ndo haver liquidez e/ou negociacio de Ativos
Alvo em mercado secundario; e (iii)j podem ocorrer outros fatores exdgenos ao controle do
Administrador que impeg¢am ou inviabilizem a realizagao dos investimentos do Fundo. Assim, podera
ndo ser possivel ao Fundo replicar a carteira tedrica do IFIX, sendo que sua rentabilidade ndo estara
atrelada integralmente a carteira tedrica do IFIX, acarretando os riscos dai decorrentes.
Adicionalmente, o Fundo nao tera qualquer ingeréncia sobre a carteira tedrica do IFIX, podendo ndo
ser possivel replicar as suas altera¢ées de forma imediata, havendo a possibilidade de o Fundo manter
aplicagdes em cotas de fundos de investimento imobilidrio que ndo mais integrem o IFIX, observado



o limite de concentragcdo dos Ativos Alvo e o periodo previsto neste Regulamento para o
reenquadramento dos seus ativos.

Riscos relativos a Rentabilidade do Investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobilidrio é uma aplicacdo em valores
mobiliarios de renda varidvel, o que pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado
da administracdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questdo, os valores a serem
distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera
preponderantemente do investimento a ser realizado pelo Fundo, conforme a gestdo do
Administrador, em Ativos Alvo e em Ativos de Liquidez, excluidas as despesas e encargos previstos
para a manutenc¢ao do Fundo, na forma do Regulamento.

Os Cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de resultados que lhes serdo pagos a partir da
percepcao, pelo Fundo, dos valores obtidos a partir da distribuicdo de rendimentos e da compra e
venda de Cotas dos Fll investidos, bem como da rentabilidade proporcionada pelos CRI, LCl e LH que
integrarem a sua carteira, e pelos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade dos Ativos de
Liquidez.

Riscos relativos a rentabilidade do investimento durante o periodo de alocagdo em Ativos Alvo
Ap0s o inicio do funcionamento do Fundo, o Administrador buscara realizar a alocagdo dos recursos
do Fundo em Ativos Alvo, nos termos da sua Politica de Investimento. Assim, havera um lapso de
tempo entre a data de captacdo de recursos pelo Fundo e a data em que a carteira do Fundo serd
composta, de forma preponderante, por Ativos Alvo. Desta forma, durante o referido periodo, os
recursos captados pelo Fundo serdo inicialmente aplicados nos Ativos de Liquidez, e o Administrador
poderd enfrentar dificuldades para encontrar Ativos Alvo de modo a atender o objetivo do Fundo, o
que poderd impactar negativamente na rentabilidade esperada do Fundo.

Risco de Concentragao de Propriedade de Cotas

Conforme disposto no Regulamento e neste Prospecto, ndo hd restricdo quanto ao limite de Cotas
gue podem a ser subscritas ou adquiridas por um Unico cotista, observado que podera haver valores
minimo e maximo de investimento por investidor no ambito das ofertas publicas de distribuicdo de
Cotas do Fundo. Portanto, podera ocorrer situagdo em que um Unico cotista venha a integralizar ou
adquirir no mercado secundario parcela substancial das Cotas de determinada Emissdao ou mesmo a
totalidade das Cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma posicdo expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais cotistas minoritarios.

Nesta hipdtese, ha possibilidade de que deliberagGes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em
funcdo de seus interesses exclusivos, em prejuizo do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios.
Ressalta-se que, de acordo com o Inciso lll, do paragrafo Unico, do artigo 32 da Lei n2 11.033/04,
somente ndo havera incidéncia do imposto de renda retido na fonte e na declaragdo de ajuste anual
das pessoas fisicas com relagdo aos rendimentos distribuidos pelos Fll ao Cotista pessoa fisica titular
de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) das cotas emitidas pelo Fll e cujas cotas Ihe
derem direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fll, caso as cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores
ou no mercado de balcdo organizado e desde que o Fll conte com, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas.

Risco de Diluigao

Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os Cotistas incorrerdo no risco de terem a sua
participacdo no Fundo diluida. Além disso, os Cotistas ndo terdo direito de preferéncia para a aquisicao
de novas Cotas quando da realizagao de sua emissao, exceto quando aprovado pela Assembleia Geral



de Cotistas que aprovar a respectiva emissao, observado o disposto no Regulamento do Fundo,
acarretando os riscos dai decorrentes.

N3o Existéncia de Garantia de Eliminagdo de Riscos

As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Consultor de
Investimentos, do Escriturador, do Custodiante ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo
conglomerado do Administrador, do Consultor de Investimentos ou com qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Riscos do Prazo

As Cotas de Fll, os CRI, as LCl e as LH objeto de investimento pelo Fundo sdo aplicacdes de médio e
longo prazo (inclusive prazo indeterminado no caso das Cotas de Fll), que possuem baixa liquidez no
mercado secundario e o calculo de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado
via marcac¢do a mercado. Neste mesmo sentido, os Ativos de Liquidez tém seu valor calculado através
da marcac¢do a mercado.

Desta forma, a realizacdo da marcagdo a mercado dos ativos da carteira do Fundo visando o célculo
do patriménio liquido deste, pode causar oscilagdes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é
realizado mediante a divisdo do patrimonio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até
entdo.

Mesmo nas hipdteses de os ativos da carteira do Fundo virem a ndo sofrer nenhum evento de ndo
pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de dura¢do do Fundo, as Cotas do Fundo poderao
sofrer oscilagGes negativas de preco, o que pode impactar negativamente na negocia¢do das Cotas
pelo investidor.

Risco de Crédito

As obrigagdes decorrentes de titulos e valores mobilidrios, incluindo aquelas relacionadas aos Ativos
Alvo e aos Ativos de Liquidez estdo sujeitas ao cumprimento e adimplemento pelo respectivo emissor.
Eventos que venham a afetar as condi¢Bes financeiras dos emissores, bem como mudangas nas
condigdes econdmicas, politicas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores em cumprir
com suas obriga¢des, o que pode trazer prejuizos ao Fundo.

Risco a que estao sujeitos os Fundos de Investimento Imobilidrio investidos pelo Fundo
Considerando que o Fundo investird, preponderantemente, seus recursos em Cotas de Fll, dentre
outros Ativos Alvo, o Fundo est3, indiretamente, sujeito aos riscos em que incorrem os fundos de
investimento imobilidrio investidos (“Fundos Investidos”), incluindo, mas ndo se limitando aos
seguintes:

Risco da administra¢do de imdveis por terceiros

Os Fundos Investidos poderdo ter por objetivo a aquisicdo e a locacdo dos Imodveis, através da
aquisicdo dos imdveis e de direitos a eles relacionados, para posterior alienagdo, locagdo ou
arrendamento, e a administracdo de tais imoveis sera realizada pelo administrador dos Fundos
Investidos ou por terceiros por ele contratos, ndo sendo possivel garantir que as politicas de
administracdo adotadas por tais pessoas nao irdo prejudicar as condi¢Ges de tais imdveis ou os
resultados a serem distribuidos pelo Fundo Investido aos seus cotistas.

Risco de sinistro e de inexisténcia de seguro

Em caso de ocorréncia de sinistro envolvendo imdveis dos Fundos Investidos, sem que seguro tenha
sido contratado e/ou renovado, este estard sujeito a prejuizos decorrentes de tais sinistros, bem como
os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida, sendo que as indeniza¢des a serem pagas pelas



seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagao do dano sofrido, observadas as condi¢des
gerais das apdlices.

Risco de contingéncias ambientais

Por se tratar de investimento em imdveis, eventuais contingéncias ambientais podem implicar em
responsabilidades pecuniarias (indeniza¢Ges e multas por prejuizos causados ao meio ambiente) para
os Fundos Investidos, circunstancias estas que afetam a sua rentabilidade. Além disso, o setor
imobilidrio esta sujeito a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais. Essas leis e
regulamentos ambientais podem acarretar em majoracao dos custos de manutencdo dos iméveis,
assim como proibir ou restringir severamente o desenvolvimento de determinadas atividades. As leis
e regulamentos que regem o setor imobilidrio brasileiro, assim como as leis e regulamentos
ambientais, tendem a se tornar mais restritivas, sendo que qualquer aumento de restricGes pode
afetar adversamente as atividades dos Fundos Investidos e a sua rentabilidade.

Risco inerente a propriedade de iméveis

Os imdveis que compbem o patrimdnio dos Fundos Investidos podem apresentar riscos inerentes ao
desempenho de suas atividades, podendo tais Fundos Investidos incorrer no pagamento de eventuais
indenizacdes ou reclamacgbes que venham ser a eles imputadas, na qualidade de proprietdrios dos
referidos imdveis, o que poderd comprometer os rendimentos a serem distribuidos aos seus cotistas.

Risco de desapropriagdo

Por se tratar de investimento preponderante em imodveis, ha possibilidade de que ocorra a
desapropriacdo, parcial ou total, de imdveis que compdem a carteira de investimentos dos Fundos
Investidos. Tal desapropriacdo pode acarretar a perda total ou parcial da propriedade dos iméveis
desapropriados, podendo impactar negativamente a rentabilidade dos Fundos Investidos e/ou
prejudicar de maneira relevante o uso normal destes imdveis e, consequentemente, o resultado dos
Fundos Investidos.

Risco de despesas extraordindrias

Os Fundos Investidos, na qualidade de proprietarios de imdveis, estdo eventualmente sujeitos ao
pagamento de despesas extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragao,
conservagao, instalacdo de equipamentos de seguranca, indenizagOes trabalhistas, bem como
guaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencdo dos imdveis.

Risco do Investimento nos Ativos de Liquidez

O Fundo podera investir parte de seu patrimonio nos Ativos de Liquidez e tais ativos podem afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os rendimentos originados a partir do
investimento em Ativos de Liquidez serdo tributados de forma andloga a tributacdo dos rendimentos
auferidos por pessoas juridicas (tributagcdo regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos
por cento) a 15,0% (quinze por cento), dependendo do prazo do investimento) e tal fato podera
impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

Riscos Tributarios

A Lei n? 8.668/93, estabelece que os fundos de investimento imobilidrio sdo isentos de imposto de
renda sobre a sua receita operacional. Porém a Lei n.2 9.779/99 disp&e que se sujeita a tributacdo
aplicavel as pessoas juridicas, perdendo a isengdo mencionada anteriormente, o fundo que aplicar
recursos em empreendimentos imobilidrios que 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.

Risco Juridico

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo considera um conjunto
de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo
por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicao
e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacao financeira,
em situacOes de estresse, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razao do dispéndio de tempo
e recursos para manutencdo do arcabouco contratual estabelecido.

Risco de Alteracio da Legisla¢io aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas nao se
limitando, a legislacdo tributaria, que podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem
como as condig¢des para a distribuicdo de rendimentos e de valorizagdo das Cotas do Fundo.

Risco relativo ao Estudo de Viabilidade

O Administrador é o responsavel pela elaboracdo dos estudos de viabilidade econémico-financeira
referentes as Emissdes de Cotas, os quais podem nao retratar fielmente a realidade do mercado no
qual o Fundo atua, com os riscos dai decorrentes.

Demais Riscos

O Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais
como moratoria, guerras, revolugdes, mudancas nas regras aplicdveis aos ativos financeiros,
mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica econémica e
decisdes judiciais.



