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FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento, 0s potenciais investidores do FUNDO devem
considerar cuidadosamente 0s riscos e incertezas descritos abaixo, bem como outras
informacdes contidas no Prospecto e no Regulamento, e, a luz de suas proprias situagdes
financeiras, objetivos de investimento e perfil de risco, avaliar cuidadosamente todas as
informacBes disponiveis e, em particular, aquelas relativas a politica de investimento e
composic¢do da carteira do FUNDO. Os riscos descritos abaixo ndo sdo 0s Gnicos aos quais
estdo sujeitos os investimentos no FUNDO e no Brasil em geral. Os negécios, situacdo
financeira ou resultados do FUNDO podem ser adversa e materialmente afetados por
quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que ndo sejam atualmente de
conhecimento da Administradora ou que sejam julgados de pequena relevancia neste
momento.

Né&o sera devido pelo FUNDO, Administrador ou Coordenadores qualquer indenizacdo, multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas ndo alcancem a rentabilidade esperada
com o investimento no FUNDO ou caso os Cotistas sofram qualquer prejuizo resultante de
seu investimento no FUNDO.

O FUNDO, a Administradora e os Coordenadores ndao garantem rentabilidade associada ao
investimento no FUNDO. A verificacdo de rentabilidade obtida pelas cotas de outros fundos
de investimento imobiliario no passado ou existentes no mercado a época da realizacdo da
Oferta ndo constitui garantia de rentabilidade aos Cotistas.

A carteira do FUNDO, e por consequéncia seu patrimonio, estdo submetidos a diversos riscos,
incluindo, sem limitacdo, os analisados abaixo:

RISCOS DE MERCADO

Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do FUNDO

Os titulos pablicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do FUNDO estéo
sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s compromissos de pagamento de juros e
principal de suas dividas. Eventos que afetam as condigdes financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteracbes nas condigbes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos
de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percepcao da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos
dos titulos, comprometendo também sua liquidez e por consequéncia, o valor do patrimdnio
do FUNDO e de suas Cotas.

Fatores macroecondmicos relevantes



Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou situacOes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou
financeira que modifiguem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacbes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os
precos dos ativos integrantes da carteira do FUNDO e o valor das Cotas, bem como resultar
(@) em alongamento do periodo de amortizacdo de Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados
do FUNDO ou (b) na liquidacdo do FUNDO, o que poderd ocasionar a perda, pelos
respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicacdes. N&o sera devido pelo FUNDO
ou por qualquer pessoa, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por
qualquer razdo, (a) o alongamento do periodo de amortizacdo das Cotas e/ou de distribuicdo
dos resultados do FUNDO, (b) a liquidagcdo do FUNDO ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram
qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza
modificacdes significativas em suas politicas e normas, causando 0s mais diversos impactos
sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do FUNDO,
sua situacdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por
modificagdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como:

(a) taxas de juros;

(b) controles cambiais e restricbes a remessas para o exterior;

(c) flutuagbes cambiais;

(d) inflacéo;

(e) liquidez dos mercados financeiro e de capitais domesticos;

(f) politica fiscal,

(9) instabilidade social e politica;

(h) outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou
que o afetem.

A incerteza quanto a implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas
ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza
econbmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios
brasileiro e o mercado imobiliario. Desta maneira, 0s acontecimentos futuros na economia
brasileira poderao prejudicar as atividades do FUNDO e os seus resultados, podendo inclusive
vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas. Riscos de alteracdo nos mercados de
outros paises. O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil é influenciado,
em diferentes graus, pelas condi¢Ges econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo,
mas nao se

Riscos de altera¢do nos mercados de outros paises.

O preco de mercado de valores mobilidrios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes
graus, pelas condi¢Ges econémicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas nao se
limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia
emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um
efeito adverso sobre o preco de mercado de ativos e valores mobiliarios emitidos no Brasil,
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas.



Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as atividades do FUNDO e a
negociagdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do FUNDO aos mercados
financeiro e de capitais em termos aceitaveis ou absolutos.

Riscos de alteracdo da legislacédo aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas

A legislacao aplicavel ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO,
incluindo, sem limitacdo, leis tributérias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracdes. Ainda,
poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e Orgdos reguladores nos
mercados, bem como moratdrias e alteracfes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do FUNDO, bem como as condi¢fes
para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento
de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdo de leis
existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do FUNDO.

Risco de alteracdes tributarias e mudancas na legislacéo tributaria

Existe o risco de as regras tributarias relativas a fundos de investimento imobiliario serem
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributéria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos,
interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de
isencdes vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente.

RISCOS RELACIONADOS AO FUNDO

Risco de 0o FUNDO néo captar a totalidade dos recursos e ndo ser constituido

De acordo com o Regulamento do FUNDO, existe a possibilidade de o FUNDO néo vir a ser
constituido caso ndo seja subscrita a totalidade das Cotas da 12 série da Emissdo ou caso a
CVM ndo autorize a sua constituicdo e funcionamento. Na ocorréncia destas hipdteses, 0s
Cotistas que tiverem subscrito e integralizado as Cotas arcardo, de forma rateada, com
eventuais despesas incorridas pela Administradora para viabilizar a constituicdo do FUNDO e
com eventuais despesas incorridas pelo proprio FUNDO. Existe, ainda, o risco do FUNDO
conseguir captar a totalidade dos recursos da 12 série e ndo ter sucesso absoluto na colocacgéo
das demais 3 séries seguintes, o que implicaria no respectivo cancelamento dessa(s) série(s).
Mesmo obtendo junto a CVM a autorizacdo para sua constituicdo e funcionamento, e
considerando que neste caso 0 FUNDO possa adquirir 25% da fracdo pretendida para cada
série colocada, a ocorréncia destes fatos pode frustrar eventuais expectativas dos investidores
interessados na subscrigéo.

Risco de concentracéo de propriedade de Cotas do FUNDO

Conforme o Regulamento do FUNDO, ndo ha restri¢cdo quanto ao limite de Cotas que podem
ser subscritas por um Unico Cotista.

Portanto, podera ocorrer situacdo em que um unico Cotista venha a integralizar parcela
substancial da Emissédo ou mesmo a totalidade das Cotas do FUNDO, passando tal Cotista a
deter uma posigdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais
Cotistas minoritarios.



Nesta hipoOtese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelos Cotistas
majoritarios em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento da opinido dos Cotistas
minoritarios.

Risco de diluicdo

O FUNDO podera, no futuro, realizar novas emissdes de Cotas com vistas ao aumento do seu
patriménio, inclusive nas hipoteses de necessidade de realizagdo de novos aportes na forma
estabelecida na Convencao de Condominio Civil.

Neste sentido, os cotistas devem ficar atentos, especialmente com relacdo a publicacdes de
avisos, convocactes e atas de assembleia, com vistas ao exercicio do seu direito de
preferéncia na subscricdo das novas cotas, sob pena de ndo o exercendo, terem sua
participacdo diluida no total de Cotas emitidas pelo Fundo, o que podera gerar impactos sobre
o controle de determinadas matérias sujeitas a assembleia geral de Cotistas do FUNDO.

Risco de concentracdo da carteira do FUNDO

O FUNDO tem inicialmente por objeto exclusivo a aquisicdo de fracdo ideal dos Imdveis-
Alvo, que integrardo o seu patriménio de acordo com a sua politica de investimento.
Independentemente da eventual aquisi¢cdo no futuro de outros imoveis, ou outros ativos, pelo
FUNDO, h& e continuara a haver uma concentracdo da sua carteira, restando o FUNDO,
portanto, exposto aos riscos inerentes a demanda existente pela locagdo ou arrendamento dos
Imoveis-Alvo, ja que os rendimentos das Cotas estardo relacionados a capacidade que 0s
Imdveis-Alvo possuem para gerar renda através de locagdo ou arrendamento.

Risco relativo a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de fundo de investimento imobiliario é uma aplicacdo em valores
mobiliarios de renda variavel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista
dependera do resultado da administracdo do empreendimento objeto do FUNDO, no caso, 0s
Iméveis-Alvo No presente caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerao,
diretamente, das receitas provenientes das locacdes e arrendamentos dos Imoveis-Alvo e
demais empreendimentos que venham a integrar o FUNDO.

Ao término do periodo de garantia de renda minima, a rentabilidade do investimento podera
ser adversamente impactada, uma vez que o0 FUNDO podera ser obrigacdo a reembolsar a BR
Malls das despesas extraordinarias por ela incorridas nos Iméveis-Alvo durante o periodo em
que ela estiver garantindo a rentabilidade minima.

Risco Relativo ao ndo Pagamento da Renda Minima Garantida do FUNDO

Em obediéncia ao disposto no item VIII, do artigo 35, da Instrucdo CVM n° 472/08, a
Administradora do FUNDO ndo promete aos Cotistas o pagamento de rendimentos
predeterminados. N&o obstante, a BR Malls Participagbes S.A., por si ou empresas
controladas, garantira ao FUNDO, nos termos do Prospecto, pelo periodo de 4 anos a partir da
data do efetivo pagamento do preco dos Imdveis-Alvo, uma rentabilidade de 8,5% ao ano
nominal, em percentual correspondente a 0,71% ao més, para o primeiro ano de suas
atividades, 8,7% ao ano nominal, em percentual correspondente a 0,73% ao més, para 0
segundo ano de suas atividades, 8,9% ao ano nominal, em percentual correspondente a 0,74%
ao més, para o terceiro ano de suas atividades, e 9,1% ao ano nominal em percentual



correspondente a 0,76% ao més, para o quarto ano de suas atividades, calculados com base no
valor da captacdo, liquida de despesas ordinarias e extraordinarias do FUNDO.

Para efetivacdo da garantia minima mensal, o administrador, devera informar a BR Malls
ParticipagOes S.A. a rentabilidade obtida no més anterior, e, em caso de ndo atingimento da
renda minima garantida, devera solicitar o necessario aporte de recursos pela BR Malls
Participacbes S.A. Quando a rentabilidade obtida em um més exceder a renda minima
garantida, o valor excedente sera retido no @mbito do Condominio Civil a ser constituido entre
0s proprietarios dos Imoveis-Alvo, em uma conta vinculada, somente passivel de
movimentacdo mediante assinatura conjunta das Partes, observadas as regras do contrato de
prestacdo de servi¢os de conta vinculada que sera firmado pelas Partes, e utilizado para o
calculo da rentabilidade dos meses subsequentes.

Se ao final dos doze meses do primeiro ano da garantia BR Malls ao FUNDO a rentabilidade
do FUNDO exceder 8,5% ao ano nominal (desconsiderados os aportes de recursos
eventualmente realizados pela BR Malls Participacdes S.A.), este excedente sera distribuido
ao cotista no més subsequliente ao do periodo verificado. Se ao final dos doze meses do
segundo ano da garantia BR Malls ao FUNDO a rentabilidade do FUNDO exceder 8,7% ao
ano nominal (desconsiderados o0s aportes de recursos eventualmente realizados pela BR Malls
Participacfes S.A.), este excedente serd distribuido ao cotista no més subsequente ao do
periodo verificado. Se ao final dos doze meses do terceiro ano da garantia BR Malls ao
FUNDO a rentabilidade do FUNDO exceder 8,9% ao ano nominal (desconsiderados 0s
aportes de recursos eventualmente realizados pela BR Malls Participacbes S.A.), este
excedente serd distribuido ao cotista no més subsequiente ao do periodo verificado. Se ao final
dos doze meses do quarto ano da garantia BR Malls ao FUNDO a rentabilidade do FUNDO
exceder 9,1% ao ano nominal (desconsiderados o0s aportes de recursos eventualmente
realizados pela BR Malls Participacdes S.A.), este excedente serd distribuido ao cotista no
més subsequente ao do periodo verificado.

A obrigacdo de assegurar a Renda Minima Garantida é exclusiva dos garantidores, ndo
respondendo o FUNDO, em qualquer hipotese, por esta obrigacao.

Existe, ainda, a possibilidade da Garantidora ndo honrar o cumprimento das obrigacoes
descritas do Prospecto, em caso, por exemplo, de dificuldades econdmicas e financeiras que
venham a resultar em estado de insolvéncia, com a consequente decretagdo de sua faléncia ou
de sua recuperacdo judicial ou extrajudicial , 0 que acarretaria na reducdo da receita do
FUNDO e, consequentemente, do rendimento a ser distribuido aos cotistas.

Inexisténcia de garantia de eliminagéo de riscos

A realizacgéo de investimentos no FUNDO sujeita o investidor aos riscos aos quais 0 FUNDO
e a sua carteira estdo sujeitos, que podera acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas
no FUNDO. O FUNDO nédo conta com garantias da Administradora ou de terceiros, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redugdo ou
eliminacdo dos riscos aos quais estd sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas
também poderdo estar sujeitos. Em condi¢Bes adversas de mercado, referido sistema de
gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais
do FUNDO ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os Cotistas podem
ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no FUNDO além de seus
COMPromissos.



Desempenho passado

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

Revisdes e/ou atualizacbes de projecdes

O FUNDO e a Administradora ndo possuem qualquer obrigacdo de revisar e/ou atualizar
quaisquer projecdes constantes do presente documento e/ou de qualquer material de
divulgacdo do FUNDO e/ou da Oferta, incluindo, sem limitacdo, quaisquer revisdes que
reflitam alteracdes nas condi¢des econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data do
presente documento e/ou do referido material de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as
premissas nas quais tais projecoes se baseiem estejam incorretas.

Risco tributario

A Lei n°® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de
investimento imobiliario devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

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

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

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

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

N&o obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso Il c/c paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n°
11.033/04, com redacdo dada pela Lei n® 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na
fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo
FUNDO cujas Cotas sejam admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou
no mercado de balcdo organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata sera
concedido somente nos casos em que o0 FUNDO possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e
que 0 mesmo ndo serd concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem



10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo FUNDO ou cujas Cotas
Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo FUNDO. No entanto, poderia ocorrer situacdo em que um Unico
Cotista viesse a integralizar parcela substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas
do FUNDO, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
sujeitando-se a tributacéo.

Riscos de despesas extraordinarias

O FUNDO, na qualidade de proprietario dos Imdveis que integrardo seu patriménio, estara
eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como as despesas
decorrentes de obras referentes a revitalizagdes nos Imoveis-Alvo, obras emergenciais e obras
de manutencéo extraordinaria nos Imdveis-Alvo, enfim, a realizacdo de qualquer investimento
necessario para garantir o perfeito funcionamento do Shopping Jardim Sul, bem como a
seguranca e 0 bem estar de seus usuarios, além do pagamento de multas administrativas,
tributos incidentes e ndo previstos, indenizagdes a usuarios e funcionarios do condominio,
bem como quaisquer outras despesas que nao sejam ordinarias, e contingéncias de qualquer
natureza, passadas, atuais ou futuras, incluindo, sem limitacdo, de natureza ambiental, fiscal,
parafiscal, previdenciaria e trabalhista, que venham a ser verificadas nos Imdveis- Alvo,
inclusive aquelas ja existentes que ainda ndo tenham sido comunicadas ou identificadas até a
presente data. Caso a Reserva de Contingéncia ndo seja suficiente para arcar com tais
despesas, os referidos pagamentos poder&o resultar em reducdo na rentabilidade das Cotas.

O FUNDO também estard sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais
necessarias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, acdes judiciais em geral (despejo,
renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos
locatarios dos imoveis que integrardo seu patrimonio, tais como tributos, despesas
condominiais, e ainda custos para reforma ou recuperacdo de imoveis inaptos para locacdo
apos despejo ou saida amigavel do inquilino.

Risco relacionado a extensa regulamentacao a que esta sujeito o setor imobiliario

O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por
diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de aquisicéo,
incorporacdo imobiliaria, construcdo e reforma de imoveis. Dessa forma, a aquisicdo e a
exploracdo de determinados imoveis pelo FUNDO, em especial dos Imdveis-Alvo, estdo
condicionadas, sem limitacdo, a obtencdo de licencas especificas, aprovacdo de autoridades
governamentais, limitacdes relacionadas a edificacfes, regras de zoneamento e a leis e
regulamentos para protecdo ao consumidor. Referidos requisitos e regulamentacOes
atualmente existentes ou que venham a ser criados a partir da data do Prospecto poderdo
implicar aumento de custos e limitar a estratégia de negocios do FUNDO, afetando
adversamente as atividades dos empreendimentos que compdem o FUNDO e,
consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano serem alteradas apds
a aquisicdo de um imovel e antes do desenvolvimento do empreendimento imobiliario a ele
atrelado, o que podera acarretar atrasos e/ou modificagcGes ao objetivo comercial inicialmente
projetado. Nessa hipotese, as atividades e os resultados do FUNDO poderdo ser impactados
adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.



Risco relacionado a dependéncia de servicos publicos, em especial os de agua e energia
elétrica.

Os servicos publicos, em especial o fornecimento de agua e energia elétrica, sdo fundamentais
para o regular e bom desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios, em especial dos
Imoveis-Alvo, sendo que falhas nesses servicos poderdo afetar a conducdo das atividades nos
empreendimentos que constituem o patriménio do FUNDO.

Desse modo, qualquer interrupcdo na prestacdo dos servigos publicos essenciais ao regular
desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios e ao funcionamento dos imdveis podera
gerar efeitos adversos nos resultados do FUNDO e, consequentemente, na rentabilidade dos
Cotistas.

Riscos relacionados a liquidez do investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Imobilidrios Como os fundos de investimento imobilidrio s&% uma modalidade de
investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam
volumes significativos de recursos, com numero reduzido de interessados em realizar
negocios de compra e venda de cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar
transagBes no mercado secundario. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os
fundos de investimento imobiliario s&o constituidos na forma de condominios fechados, néo
admitindo o resgate de suas cotas, sendo quando da extingdo do fundo, fator este que pode
influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual negociacdo no mercado secundario.
Mesmo quando as Cotas venham a ser objeto de negociagdo no mercado da
BM&FBOVESPA, o investidor que adquirir as Cotas do FUNDO devera estar consciente de
que o investimento no FUNDO consiste em investimento de longo prazo.

Riscos de alteracGes nas praticas contabeis.
Presentemente, as praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a
elaboracdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das
disposicdes previstas na Instrucdo CVM n° 516/11
Com a edicdo da Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei n° 6.404, de 15
de dezembro de 1976 e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC,
diversos pronunciamentos, orientacdes e interpretacdes técnicas foram emitidas pelo CPC e ja
referendadas pela CVM.
Caso a CVM venha a determinar que os pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC,
incluindo, entre outros, aqueles listados abaixo, passem a ser adotados para a contabilizacéo
das operacdes e para a elaboracdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento
imobiliario, a adogdo de tais regras poderdo ter um impacto nos resultados atualmente
apresentados pelas demonstracoes financeiras do FUNDO:

a) CPC 00 - Pronunciamento Técnico detalhando a Estrutura Conceitual para a

elaboracdo e apresentacdo das demonstracdes contdbeis. B

b) ) CPC 01 - Pronunciamento Técnico sobre Reducéo ao valor recuperavel dos ativos 64

c) CPC 08 - Pronunciamento Técnico sobre custos de transacao e prémios na emisséo de

TVM

d) CPC 17 - Pronunciamento Técnico sobre contratos de construcao

e) CPC 28 - Pronunciamento Técnico sobre propriedades para investimento

f) CPC 30 - Pronunciamento Técnico sobre reconhecimento de receitas



g) CPCs 38, 39 e 40 - Pronunciamentos Técnicos sobre reconhecimento, mensuracao,
apresentacgdo e evidenciagéo de Instrumentos Financeiros

h) ICPC 02 - Interpretacdo Técnica sobre contratos de construcéo do setor imobiliario

i) OCP 01 - Orientacdo Técnica referente a entidades de incorporagdo imobiliéria

Em 29 de dezembro de 2011, foi promulgada a Instru¢do CVM 516 que dispGe sobre a
elaboracdo e divulgacdo das Demonstragdes Financeiras dos Fundos de Investimento
Imobiliario — FlI, regidos pela Instrucdo CVM n° 472, de 31 de outubro de 2008. Referida
instrucdo dispde, entre outros, que os imdveis constantes do patriménio do Fundo devem
ser continuamente mensurados pelo valor justo, o qual deve refletir as condi¢es de
mercado no momento da sua afericdo. Esta afericdo podera impactar significativamente o
valor patrimonial das cotas do Fundo e consequentemente o valor de mercado em que elas
sdo negociadas, podendo causar perdas aos cotistas, caso haja reducdo no valor
patrimonial do Fundo.

Riscos relativos as receitas mais relevantes

Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do FUNDO séo:

(i) Quanto a receita de locacdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicard em
ndo recebimento de receitas por parte do FUNDO, uma vez que os aluguéis séo
sua principal fonte de receitas. Alem disso, na ocorréncia de tais hipdteses o
FUNDO poderd ndo ter condigdes de pagar seus compromissos nas datas
acordadas, o que implicaria na necessidade dos Cotistas serem convocados a
arcarem com os encargos do FUNDO;

(ii) Quanto as alteracbes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das
receitas de aluguéis do FUNDO néo se concretizarem na integra, visto que a cada
vencimento anual as bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando
alteracdes nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que
conforme dispbe o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “nas locagdes de imdveis ndo
residenciais, o locatario tera direito a renovacdo do contrato, por igual prazo, desde
que, cumulativamente: | — 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 negdcio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto
de trés anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locagdo ndo seja de interesse
do FUNDO proceder a renovacdo dos contratos, os locatarios poderdo pedir a
renovacdo compulséria do contrato de locacdo, desde que preenchidos os
requisitos legais e observado o prazo para propositura da acao renovatoria. Ainda
em funcdo dos contratos de locacdo, se, decorridos trés anos de vigéncia do
contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e locatério sobre o
valor da locacgdo, poderd ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajusta-lo
ao preco do mercado. Com isso, os valores de locacdo poderdo variar, inclusive
para valores menores, conforme as condi¢Ges de mercado vigentes a época da agdo
revisional.

(ii1)  Nos casos de resciséo dos contratos de locacéo, incluindo aquelas que ocorram por
deciséo unilateral do locatario, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu
contrato de locagdo sem o pagamento da indenizagdo devida, as receitas do



FUNDO poderdo ser comprometidas, com reflexo negativo na remuneracdo do
cotista.

Risco de Chamadas Adicionais de Capital

Uma vez consumida a Reserva de Contingéncias, bem como a parcela da participacdo do
FUNDO no resultado liquido decorrente da exploracdo comercial dos Imoéveis Alvo, no
periodo de tempo, no percentual e nos termos definido na Convengdo de Condominio
Civil, poderéa haver necessidade de novos aportes de capital em decorréncia de deliberacao
em Assembleia Geral. Caso 0 FUNDO opte por néo realizar referidos aportes, os demais
coproprietarios de tais Imdveis-Alvo poderdo fazé-lo e, nesta hipotese, 0 FUNDO podera
ter sua participacdo nos Imoveis-Alvo diluida, conforme vier a ser estabelecido na
Convencao de Condominio Civil.

Riscos de Creédito

Os Cotistas do FUNDO terdo direito ao recebimento de rendimentos que serdo,
basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de aluguel/arrendamento dos Imdveis
objeto de investimento pelo FUNDO. Dessa forma, 0 FUNDO estara exposto aos riscos de
ndo pagamento por parte dos locatarios das obrigac6es acima elencadas.

RISCOS RELATIVOS AO MERCADO IMOBILIARIO

Riscos de flutuacGes no valor dos imoveis que integrardo o patriménio do Fundo.

O valor dos imoveis que integrardo a carteira do FUNDO pode aumentar ou diminuir de
acordo com as flutuacbes de precos, cotacdes de mercado e eventuais avaliacbes
realizadas de acordo com a regulamentacdo aplicavel e/ou com o Regulamento. Em caso
de queda do valor dos imdveis, os ganhos do FUNDO decorrente de eventual alienacdo
dos imoveis, bem como o preco de negociacdo das Cotas no mercado secundario poderdo
ser adversamente afetados.

Risco de desvalorizacdo dos Imoveis-Alvo ou de demais imdveis que integrardo o
patriménio do FUNDO

Como os recursos do FUNDO destinam-se a aplicacdo nos Iméveis-Alvo ou em demais
empreendimentos imobiliarios que venham a integrar o patriménio do FUNDO, um fator
que deve ser preponderantemente levado em consideracdo com relacdo a rentabilidade do
FUNDO ¢ o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estéo
localizados os Imdveis-Alvo e/ou 0s demais empreendimentos imobiliarios que venham a
integrar o patrimonio do FUNDO. A analise do potencial econémico da regido deve se
circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como também deve levar em
conta a evolucdo/decadéncia deste potencial econdmico da regido no futuro, com impacto
direto sobre o valor dos Imdveis-Alvo ou dos demais empreendimentos imobiliarios que
venham a integrar o patrimdnio do FUNDO e, por consequéncia, sobre as Cotas

Risco de alteragdes na Lei do Inquilinato.



As receitas do FUNDO decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis. Dessa
forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de maneira favoravel a locatérios (incluindo,
por exemplo e sem limitacdo, com relacdo a alternativas para renovacdo de contratos de
locacdo e definicdo de valores de aluguel) o FUNDO podera ser afetado adversamente.

Riscos de alteragdes nas leis e regulamentos ambientais

Os proprietarios e os locatarios de imoveis estdo sujeitos a legislacdo ambiental nas
esferas federal, estadual e municipal. Essas leis e regulamentos ambientais podem
acarretar atrasos e custos significativos, assim como proibir ou restringir severamente a
atividade de construcdo e/ou reforma em regides ou areas ambientalmente sensiveis. Na
hipotese de violacdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas e
autorizacdes, o FUNDO ou os locatarios podem sofrer sangdes administrativas, tais como
multas, interdicdo de atividades, cancelamento de licencas e revogacdo de autorizagdes,
ou estarem sujeitas a sancBes criminais. As agéncias governamentais ou outras
autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacées
mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatarios ou
proprietarios de imoveis a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental, inclusive
obtencdo de licencas ambientais para instalagdes e equipamentos que ndo necessitavam
anteriormente dessas licencas ambientais. As agéncias governamentais ou outras
autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissao das licencas e
autorizacdes necessarias para o desenvolvimento dos negécios dos locatarios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima
poderd fazer com que os locatérios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos
Imoveis podendo afetar adversamente os resultados do FUNDO em caso de atrasos ou
inadimplementos. Nessa hipotese, as atividades e os resultados do FUNDO poderao ser
impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

RISCOS RELATIVOS AOS IMOVEIS-ALVO

Risco de desapropriacéo

Ha& possibilidade de ocorrer a desapropriacdo, parcial ou total, dos Imoveis-Alvo ou dos
empreendimentos imobilidrios que vierem a integrar o patrimdnio do FUNDO, por
decisdo unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse
publico, o que pode resultar em prejuizos para 0 FUNDO e, consequentemente, podera
afetar negativamente os rendimentos dos Cotistas.

Potenciais prejuizos ndo cobertos por seguro

N&o é possivel assegurar que os locatarios dos Imoveis-Alvo tenham contratado seguros
para a parte interna das lojas do Shopping Jardim Sul. Adicionalmente, ainda que o0s
seguros estejam contratados, ndo € possivel garantir que o valor segurado sera suficiente
para proteger os Imdveis-Alvo de perdas relevantes. Ha, inclusive, determinados tipos de
perdas que poderdo ndo estar cobertas pelas apolices. Se qualquer dos eventos nédo
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, 0 FUNDO podera sofrer
perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em custos adicionais, 0s quais poderao
afetar o seu desempenho operacional e, consequentemente, poderdo afetar negativamente
os rendimentos dos Cotistas.



O FUNDO podera, ainda, ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de
indeniza¢do a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, 0 que poderd ocasionar efeitos
adversos em sua condicdo financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem
distribuidos aos Cotistas.

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis segurados, 0S recursos
obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apolice exigida.

Adicionalmente, caso os locatarios ndo renovem os seguros dos imdveis ou 0s seguros nao
possam ser renovados nos mesmos termos dos atualmente contratados, se for o caso, na
hipGtese de ocorréncia de sinistro envolvendo os imoveis ha a possibilidade destes ndo
serem cobertos pelo seguro ou ndo estarem cobertos nos mesmos termos, o que poderia ter
um efeito adverso sobre 0 FUNDO e, consequentemente, sobre os rendimentos a serem
distribuidos aos Cotistas.

Contratos de Locacdo no Shopping, e na Industria Brasileira de Shopping Centers,
Possuem Caracteristicas Especificas que Criam Riscos ao Negécio

Os contratos de locagdo comercial dos Imdveis-Alvo referem-se as lojas do Shopping
Jardim Sul e sdo regulados pela Lei do Inquilinato, a qual confere alguns direitos que
protegem os locatarios, tais como renovagdo compulséria de seus contratos de locacédo se
certas condi¢Oes legais forem atendidas. Uma renovacdo compulsoria de um contrato de
locacdo em um Shopping (acdo renovatdria) representa dois riscos principais, 0s quais
podem afetar adversamente os resultados: (i) dificuldade ou impossibilidade de mudar ou
adaptar o mix de lojas do Shopping, se o locatario obtiver uma decisdo judicial que lhe
permita manter-se na 68 posse da loja por um certo periodo de tempo definido na referida
decisédo judicial; e (ii) se houver planos para aumentar o valor da locacdo para uma loja
que poderia ser desocupada, e o contrato for objeto de acdo renovatdria, tal aumento
somente sera decidido em juizo. Além disso, em certos casos, o locatario podera requerer
simplesmente a alteracdo do valor do aluguel em juizo (agdo revisional). De acordo com a
Lei do Inquilinato, em ambos 0s casos 0 novo valor de aluguel fica sujeito a interpretacédo
a ser adotada e a decisdo a ser proferida pelo Poder Judiciario, baseado em valores de
mercado, podendo ocorrer, inclusive, a definicdo de um aluguel inferior ao pago
anteriormente pelo lojista. Nesse sentido, a Lei do Inquilinato pode ter um efeito
materialmente limitante na capacidade de administrar o mix de lojas do Shopping Jardim
Sul e a capacidade de obter dos locatarios os valores de aluguel considerados aceitaveis, 0
gue poderéa afetar negativamente os resultados do FUNDO.

Risco de nédo ser promovida a baixa da hipoteca sobre as VVagas

Ha uma hipoteca registrada na matricula-mae das Vagas.

Com relacdo a essa hipoteca das Vagas, existe o risco de, caso ndo esteja cancelada
quando da lavratura das escrituras de aquisi¢do das Vagas pelo FUNDO, este pode ter que
adotar as providéncias cabiveis na instancia judicial a fim de preservar o patrimonio
adquirido. Tal fato podera acarretar gastos significativos que poderdo impactar
negativamente os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Ainda com relagdo a hipoteca das Vagas, existe a possibilidade de ndo ser obtido um
resultado satisfatério na esfera judicial, havendo risco de o credor hipotecario obter éxito
na execucao da garantia e de as VVagas passarem a ser de sua titularidade.



Riscos relacionados ao estudo de viabilidade.

O estudo de viabilidade efetuado para a andlise das condi¢bes da transferéncia dos
Imdveis- Alvo para o FUNDO foi realizado com base em trabalhos técnicos envolvendo
vistoria ao local, contatos, levantamento de dados e céalculos. A avaliacdo foi realizada
considerando que os Imdveis-Alvo estdo livres e desembaracados de quaisquer Onus,
encargos ou gravames de qualquer natureza que possam afetar o seu valor, exceto com
relacdo & hipoteca constituida sobre as Vagas, e toda documentacdo e medidas de terreno e
construcdo fornecidas estdo corretas e registradas em cartério. A analise da situacéo fiscal
e legal dos Imoveis-Alvo ndo integra o escopo dessa avaliacao.

Risco da existéncia de a¢des judiciais e/ou procedimentos administrativos

Foi constatada a existéncia de a¢des judiciais e procedimentos administrativos em face da
Vendedora e dos antecessores proprietarios dos Iméveis-Alvo, o que pode eventualmente
ensejar, caso a Vendedora e/ou 0s antecessores sejam considerados insolventes,
discussdes quanto a legitimidade da aquisicdo dos Imoveis-Alvo pelo FUNDO, incluindo
a possibilidade de caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execucéo,
podendo trazer, desta forma, impactos negativos ao rendimento dos Cotistas. Além dos
processos e procedimentos identificados, é possivel que existam outros processos, embora
estes ndo constem da documentagdo que foi analisada. Além disso, foram ainda
identificadas acdes em face do Condominio dos Imdveis-Alvo, que poderdo afetar o
FUNDO e, consequentemente, impactar negativamente no rendimento dos Cotistas.

Risco da aquisi¢cdo de imovel ainda ndo plenamente regularizado

O Shopping Jardim Sul possui Certificado de Conclusdo de Obra (“Habite-se”) de uma
area de 92.339,08m?, sendo certo que deverd ser obtido novo Habite-se apds a
regularizacdo da area construida do Shopping. O novo pedido de alvara de aprovacéo da
edificacdo deverd ser instruido pela certiddo de diretrizes, devendo, ainda, constar do
referido alvara de aprovacdo de edificacdo as medidas mitigadoras formuladas pelas
diretrizes, as quais deverdo estar comprovadamente concluidas para obtencdo do novo
Certificado de Conclusdo de Obra ou documento equivalente, o que ainda ndo foi
verificado.

Além das providéncias mencionadas, o Poder Publico exige que sejam executadas
algumas obras no entorno do Shopping Jardim Sul, para que seja possivel sua
regularizacéo.

Para cumprimento das diretrizes exigidas pelo Poder Publico, o FUNDO e o
coproprietario do Shopping Jardim Sul poderdo ter gastos que poderdo impactar
negativamente a rentabilidade do FUNDO.

O Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros do Shopping Jardim Sul, ndo obstante ainda
esteja valido (até 02/06/2012) foi obtido em relacdo a uma area de 92.339,08mz, que
difere da real area construida do Shopping Jardim Sul, devendo, portanto, ser
regularizado. Esta pendéncia pode ensejar penalidades, inclusive, pecuniarias ao FUNDO,
na qualidade de coproprietario do Shopping Jardim Sul e das Vagas, podendo afetar
negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

Nado foi obtido o Certificado de Acessibilidade, obrigatério para os estabelecimentos
localizados no Estado de Sdo Paulo, sendo certo que a ndo obtengdo deste documento



pode ensejar a aplicacdo de multas para o FUNDO, na qualidade de coproprietario do
Shopping Jardim Sul, o que pode afetar negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

Com o advento da Instrucdo Normativa SAR 01/2000 no Estado de S&o Paulo, sob
orientacdo do Ministério Publico, foram impostas novas regras aos estabelecimentos
comerciais, incluindo-se nesse rol os shoppings centers, que é o caso dos Imdveis-Alvo. A
referida norma trata da acessibilidade, acdo fiscalizatéria, bem como as especificacdes
técnicas a serem cumpridas por todas as dependéncias e edificagdes, publico ou privadas,
qguanto a adequacdo as normas estipuladas, dentre instalagdes, documentacdo legal,
certificado de acessibilidade, prazos para cumprimento e eventuais penalidades que
podem ser impostas aos Imdveis-Alvo, sendo certo que o descumprimento destas normas
pode ensejar a aplicacdo de multa, que pode ser cobrada do FUNDO, na qualidade de co-
proprietario do Shopping Jardim Sul e das Vagas e, consequentemente, pode afetar
negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

E possivel que haja débitos tributarios e multas em aberto perante o fisco, que seriam
devidos em funcdo das benfeitorias realizadas nos Imdveis-Alvo. Caso tais pagamentos
ndo tenham 70 sido realizados pelos Vendedores ou Antecessores, 0s valores poderdo ser
cobrados diretamente do FUNDO, na propor¢cdo da fracdo que ele possui nos ativos
imobiliérios, o que poderd, consequentemente, impactar negativamente os rendimentos
dos Cotistas.

Riscos decorrentes das Locagdes existentes nos Imoveis-Alvo

Eventual questionamento quanto a validade dos Contratos de Locagdo ou a verificacdo de
inadimpléncia de algum dos locatarios podera impactar negativamente o rendimento dos
Cotistas.

N&o é possivel afirmar que os Alvards de Licenca e Funcionamento dos locatarios do
Shopping Jardim Sul e das Vagas tenham sido obtidos e/ou estejam em vigor, sendo certo
que caso algum dos locatarios ndo possua referido documento em ordem e nos termos da
legislacdo pertinente, é possivel que tenha que desocupar o imével, o que podera impactar
negativamente o rendimento dos Cotistas.

Alem disso, é possivel que ndo tenha sido oferecido o direito de preferéncia aos locatéarios
dos Imoveis-Alvo, de acordo com os artigos 27 a 34 da Lei 8.245/91. Especialmente no
caso do Contrato de Locacdo da loja 204-A do Shopping Jardim Sul vislumbra-se a
possibilidade de o direito de preferéncia ser exercido com forca de direito real (ou seja, no
intuito de o Lojista obter para si 0o imoével alienado), considerando que é o Unico contrato
que se encontra registrado no competente Cartorio de Registro de Imoveis, sendo
importante observar que referido direito de preferéncia s podera ser exercido sobre a
integralidade dos Imoveis-Alvo, ndo sendo permitido ao locatério pretender a aquisicéo
tdo somente da referida loja, na forma do art. 31 da Lei 8.245/91. Caso o direito de
preferéncia seja exercido de modo que o locatario da loja 204-A do Shopping Jardim Sul
reclame os Imoveis-Alvo para si, nos termos da lei, os Cotistas terdo afetados
negativamente 0s seus rendimentos e frustrada a sua expectativa de retorno do
investimento realizado.

Risco da aquisicdo pelo FUNDO de posi¢cdo minoritaria do Shopping Jardim Sul e
das Vagas Caso o FUNDO adquira os Imdveis-Alvo, ele sera proprietério de até 40% do
Shopping Jardim Sul e das Vagas, sendo a Br Malls, diretamente ou por meio de outras



sociedades de seu grupo econdmico, a proprietaria da fracdo ideal remanescente. Portanto,
0 FUNDO tera uma parcela minoritaria dos Imdveis-Alvo, o que podera limitar o seu
poder de decisdo quanto aos assuntos relacionados aos Imdveis-Alvo, o que pode afetar
negativamente os interesses dos Cotistas. Ademais, considerando que a BR Malls tem a
parcela majoritaria na participacdo dos Imoveis-Alvo, as decisdes por ela tomadas no
ambito da Assembleia Geral do Condominio, inclusive com relacdo ao aumento das
despesas ou a realizacdo de despesas extraordinarias ou obras de revitalizacdo, poderdo
Impactar negativamente a rentabilidade das cotas do FUNDO.

DEMAIS RISCOS

Riscos das obrigacdes assumidas junto a 6rgaos publicos.

O condominio firmou 2 Termos de Ajuste de Conduta, sendo 1 deles junto ao Ministério
Publico do Trabalho, que caso ndo sejam cumpridos poderdo ensejar multas, o que pode
vir a impactar negativamente o rendimento dos cotistas, além disso, 0 cumprimento das
obrigacOes previstas nestes termos de ajuste podem gerar custos para o empreendimento,
que podem impactar negativamente o valor do rendimento das Cotas.

O condominio se comprometeu, ainda, a adotar uma serie de providéncias que foram
estabelecidas em uma audiéncia publica realizada no Ministério Publico do Trabalho
referente a um inquérito sobre a qualidade do ar no Shopping Jardim Sul. Tais
providéncias ainda ndo foram integralmente cumpridas e envolvem obras, reformas e
medidas que implicam em custos, 0 que pode impactar negativamente a rentabilidade do
empreendimento e, consequentemente, o rendimento dos cotistas. Caso tais providéncias
ndo sejam cumpridas em tempo e com o rigor exigido o Shopping Jardim Sul poderéa ser
penalizado com cominagdes que variam de multa, até o fechamento do empreendimento.
O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exogenos, tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudancas nas regras aplicaveis aos
ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira,
alteracdo na politica econdmica e decises judiciais.



