FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento, os potenciais Investidores do Fundo devem considerar
cuidadosamente os riscos e incertezas descritos abaixo, bem como outras informagdes contidas nos
prospectos das ofertas de cotas do Fundo e neste Regulamento, e, a luz de suas proprias situacdes
financeiras, avaliar, cuidadosamente, todas as informacGes disponiveis, em particular, aquelas
relativas a politica de investimento e composicéo da carteira do Fundo. Os riscos descritos abaixo
nao sdo os Unicos aos quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os
negdcios, 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 do Administrador ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

Nao sera devida pelo Fundo, Administrador ou coordenadores das ofertas de cotas do Fundo
gualquer indenizagdo, 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 em decorréncia de quaisquer dos eventos descritos abaixo.

O Fundo, o Administrador e os coordenadores das ofertas de cotas do Fundo ndo garantem
rentabilidade associada ao investimento no Fundo. A verificacdo de rentabilidade obtida pelas cotas
de fundos de investimento imobiliario no passado ou existentes no mercado a época da realizacédo
da oferta ndo constitui garantia de rentabilidade aos Cotistas.

A DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NO PROSPECTO DA PRIMEIRA
EMISSAO NAO PRETENDE SER COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO
EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS INVESTIDORES QUANTO AOS RISCOS A QUE
ESTARAO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO.

A carteira do Fundo, e por consequéncia seu patriménio, estdo submetidos a diversos riscos, incluindo,
sem limitacdo, os mencionados a seguir:

Fatores macroecondmicos relevantes

O Fundo, todos os seus ativos e as operagdes envolvendo os ativos estdo localizados no Brasil. Como
resultado, variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou situacBes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdémica ou financeira
gue modifiqguem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variagfes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudangas
legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do
Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do periodo de amortizacdo de Cotas
e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo; ou (b) na liquidacdo do Fundo, o que podera ocasionar
a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicagfes. Ndo sera devido pelo



Fundo, pelo Administrador, pelas Consultoras de Investimento, pelos Coordenadores ou por qualquer
pessoa, aos Cotistas do Fundo, 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 liquidacdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano
ou prejuizo resultantes de seus investimentos.

Riscos Institucionais

O Governo Federal pode intervir na economia do pais e realizar modificacdes significativas em suas
politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do
pais. As atividades do Fundo, sua situacéo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira
relevante por modificacfes nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros,
controles cambiais e restricBes a remessas para o exterior; flutuagfes cambiais; inflacdo; liquidez dos
mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica; alteracdes
regulatérias; e outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no brasil
ou que o afetem. Em um cenario de alteracdo das taxas de juros, a rentabilidade ou a precificacdo dos
ativos que compdem a carteira do Fundo poderao ser negativamente impactadas. Nesse cenario, efeitos
adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacéo das Cotas.

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 econémica no
Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro e 0 mercado
imobiliario. Desta maneira, 0s acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar as
atividades do Fundo e os seus resultados, podendo, inclusive, vir a afetar adversamente a rentabilidade
dos Cotistas.

Risco de mercado e liquidez dos Ativos Alvo integrantes da carteira do Fundo

Caso o Fundo, por qualquer motivo, decida alienar ativos integrantes de sua carteira, podera enfrentar
dificuldade diante da pouca liquidez dos Ativos Alvo no mercado secundario. O mesmo também
podera ocorrer caso venham a ser executadas eventuais garantias atreladas aos ativos integrantes da
carteira do Fundo.

Risco de crédito dos Ativos Alvo integrantes da carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo estdo sujeitos a
capacidade dos seus emissores, ou dos devedores dos lastros dos CRI, LH, LCI e demais ativos
permitidos nos termos do Regulamento, de honrar os compromissos de pagamento de juros e principal
de suas dividas. Eventos que afetam as condigdes financeiras dos emissores e devedores dos titulos,
bem como alteracBes nas condicdes econémicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez desses
ativos. Mudancas na percepcéo da qualidade dos créditos dos emissores e dos devedores dos CRI, LH,
LCI e demais ativos permitidos nos termos do Regulamento, conforme aplicavel, mesmo que nao
fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.



Nestas condicdes, o0 Administrador podera enfrentar dificuldade de receber os rendimentos dos ativos
para o Fundo ou negocia-los pelo preco e no momento desejado e, consequentemente, 0 Fundo podera
enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variacdo negativa dos ativos do Fundo podera
impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacéo das Cotas.

Risco relativo a rentabilidade do Fundo

O investimento em cotas de FIl pode ser considerado, para determinados fins, uma aplicacdo em
valores mobiliarios de renda variavel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista
dependera do resultado dos Ativos Alvo adquiridos pelo Fundo, além do resultado da administracdo
dos ativos que compordo a carteira do Fundo. No caso em questdo, os valores a serem distribuidos aos
Cotistas dependerdo do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente das
receitas provenientes dos direitos decorrentes de Ativos Alvo objeto de investimento do Fundo,
excluidas as despesas previstas no Regulamento para a manutencdo do Fundo. Assim, eventual
inadimpléncia verificada em relacdo aos Ativos Alvo, ou demora na execugao de eventuais garantias
constituidas nas operacfes imobiliarias relacionadas aos Ativos Alvo, podera retardar o recebimento
dos rendimentos advindos dos Ativos Alvo e consequentemente impactar a rentabilidade do Fundo,
podendo também ocorrer desvalorizagdo do lastro atrelado aos Ativos Alvo ou insuficiéncia de
garantias atreladas aos mesmos. Adicionalmente, vale ressaltar que, entre a data da integralizagdo das
Cotas objeto da Oferta e a efetiva data de aquisi¢do dos Ativos Alvo, os recursos obtidos com a Oferta
serdo aplicados em Aplica¢des Financeiras, o que podera impactar negativamente na rentabilidade do
Fundo.

Riscos tributarios

A Lei n®9.779/99 estabelece que os FIl sdo isentos de tributacdo sobre a sua receita operacional desde
que apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios que ndo tenham como construtor,
incorporador ou sécio, cotista que detenha mais de 25% (vinte e cinco por cento) das cotas do
respectivo Fll. Ainda de acordo com a mesma Lei, os rendimentos distribuidos aos cotistas dos Fll e
os ganhos de capital auferidos sdo tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento). Nédo
obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n® 11.033/04, alterada pela Lei
n° 11.196/05, ficam isentos do imposto de renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas
fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fll cujas cotas sejam admitidas a negociacédo exclusivamente
em bolsas de valores ou no mercado de balcéo organizado a pessoas fisicas. O mesmo dispositivo legal
esclarece ainda que o beneficio fiscal de que trata:

(i)  ser&concedido somente nos casos em que o FII possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas; e

(i)  néo sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento)
ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo FIl ou cujas cotas lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos
pelo FII.



Ha o risco de que as regras tributarias vigentes para os FIl possam ser modificadas no futuro e, ainda,
existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacdo diferente do
Administrador quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacéo
ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operagdes realizadas pelo Fundo. Nessas
hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuigdo
Social nas mesmas condi¢fes das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducdo do rendimento a
ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operacoes
gue anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e
juros, os tributos incidentes em operacdes ja concluidas. Ambos os casos podem impactar
adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das cotas. E importante destacar
gue, em razdo do entendimento da Receita Federal do Brasil manifestado, em 25 de junho de 2014, na
Solugdo de Consulta n® 181 — Cosit, publicada em 04 de julho de 2014, conforme mencionado no
“Tributag@o do Fundo”, o Fundo (i) recolhera o Imposto de Renda sobre ganhos de capital auferidos
na venda de posi¢des de sua carteira de cotas de fundos de investimento imobiliario, e (ii) recolhera
integralmente o Imposto de Renda referente ao passivo acumulado.

Riscos de alteragdo da legislacio aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteracdes. Existe o risco de as regras
tributarias relativas a FIl serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, o que
pode implicar perdas decorrentes da criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagdo de isen¢des vigentes, sujeitando o Fundo e/ou seus
Cotistas a recolhimentos ndo previstos inicialmente ou a majoracéao de tributos incidentes.

Risco Tributario relacionado a CRI, LH e LCI

O Governo Federal com frequéncia altera a legislacao tributaria sobre investimentos financeiros.
Alteracdes futuras na legislagao tributéria poderdo eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI, das
LCI e das LH para os seus detentores. Por forca da Lei n® 12.024, de 27 de agosto de 2009, os
rendimentos advindos dos CRI, das LCI e das LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliario
gue atendam a determinados requisitos sdo isentos do Imposto de Renda. Eventuais alteracfes na
legislacdo tributaria, eliminando a isencdo acima referida, bem como criando ou elevando aliquotas
do Imposto de Renda incidente sobre os CRI, as LCI e as LH, ou ainda a criago de novos tributos
aplicaveis aos CRI, as LCl e as LH, poderdo afetar negativamente a rentabilidade do Fundo.

Risco de concentracéo da carteira do Fundo

A Politica de Investimentos do Fundo ndo prevé critérios de alocacdo em determinado segmento,
emissor ou operacdo imobiliaria, para a aquisicdo dos Ativos Alvo, ficando esta alocacéo a critério do
Administrador, apds ouvidas as Consultoras de Investimento, observados os limites legais. A auséncia
de critérios de alocacdo dos Ativos Alvo do Fundo poderd gerar a concentragdo de risco dos Ativos



Alvo em determinado segmento do mercado imobiliario, emissores ou em determinada operagéo
imobiliaria relacionada aos Ativos Alvo, o que podera significar a concentragéo de risco de crédito e
riscos juridicos no segmento/operacdo/emissor preponderante. O risco da aplicagdo no Fundo terd
intima relagdo com a concentracdo da carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior sera
a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentracdo da carteira englobam, ainda,
na hipotese de inadimplemento do emissor do Ativo Alvo e/ou de Aplicacfes Financeiras em questéo,
0 risco de perda do capital integralizado pelos Cotistas.

Risco da Marcacédo a Mercado

Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo sdo aplicagdes de médio e longo prazo (inclusive
prazo indeterminado em alguns casos), 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 marcag&o a mercado. Desta
forma, a realizacdo da marcagdo a mercado dos ativos da carteira do Fundo visando o célculo do
patrimdnio liquido deste, pode causar oscilagBes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado
mediante a divisdo do patriménio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até entéo.
Mesmo nas hipéteses de os ativos da carteira do Fundo virem a ndo sofrer nenhum evento de néo
pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de duracdo do Fundo, as Cotas do Fundo poderdo
sofrer oscilages negativas de prego, o que pode impactar negativamente na negociagéo das Cotas pelo
Investidor.

Riscos relacionados a liquidez do investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario
Como os FII sdo uma modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro que
ainda ndo movimenta volumes significativos de recursos, com nimero reduzido de interessados em
realizar negocios de compra e venda de cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar
transacdes no mercado secundario. Neste sentido, o Investidor deve observar o fato de que os fundos
de investimento imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o
resgate de suas cotas, sendo quando da liquidagdo do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez
das cotas quando de sua eventual negocia¢do no mercado secundario.

Mesmo sendo as Cotas objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado, o
Investidor que adquirir as Cotas do Fundo devera estar consciente de que o investimento no Fundo
consiste em investimento de longo prazo e que nao ha qualquer garantia de que havera liquidez para
venda futura das Cotas nos referidos mercados.

Risco Operacional

Os Ativos Alvo e Aplicagdes Financeiras objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados e
geridos pelo Administrador, portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma administragao/gestdo
adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderéo
afetar a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, o ndo cumprimento das obrigacdes para com o
Fundo por parte do Administrador, das Consultoras de Investimento, do Custodiante, da Instituicio
Escrituradora e do Auditor Independente, conforme estabelecido nos respectivos contratos celebrados



com o Fundo, quando aplicavel, poderd eventualmente implicar em falhas nos procedimentos de
gestdo da carteira, administracdo do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e escrituracdo das Cotas.
Tais falhas poderdo acarretar eventuais perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Risco referente a Outros Titulos e Valores Mobiliarios

Nos termos deste Regulamento, o Fundo podera adquirir quaisquer titulos e valores mobiliarios
previstos na Instrucdo CVM n° 472/08, ndo podendo ser previsto, nesta data, quais ativos serdo
adquiridos especificamente. Nesse sentido, a depender do investimento do Fundo em qualquer um
desses outros titulos e valores mobilidrios, os riscos habituais corridos pelo Fundo poderdo ser
majorados. Além disso, podera haver futura incompatibilidade com: (i) os limites de diversificacdo
por emissor e por modalidade de ativo determinado neste Regulamento e na legislagcdo aplicavel a
determinado investidor; e (ii) parte do publico alvo de acordo com a Politica de Investimento.

Risco da ocorréncia de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a
antecipacéo dos pagamentos dos créditos que lastreiam os CRI

A ocorréncia de qualquer evento de resgate antecipado, amortizacdo antecipada ou vencimento
antecipado dos créditos que lastreiam os CRI, acarretard o pré-pagamento parcial ou total, conforme
0 caso, de tais créditos, podendo gerar dificuldade de reinvestimento do capital investido pelos
Investidores de acordo com a Politica de Investimentos e a mesma taxa estabelecida para os CRI e
eventualmente afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacéo
das Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo gestor ou pelo custodiante, qualquer
multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

Risco de Execucao das Garantias Eventualmente Atreladas aos CRI e demais Ativos Alvo

O investimento em CRI e demais Ativos Alvo inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de
inadimplemento e consequente execucdo das garantias eventualmente outorgadas a respectiva
operacdo e 0s riscos inerentes a eventual existéncia de bens iméveis na composicdo da carteira,
podendo, nesta hipétese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual processo de execugéo
das eventuais garantias dos CRI e demais Ativos Alvo, poderd haver a necessidade de contratacéo de
consultores, dentre outros custos, que deverao ser suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor
dos CRI e demais Ativos Alvo. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI e demais
Ativos Alvo pode ndo ter valor suficiente para suportar as obrigacdes financeiras atreladas a tais CRI
e demais Ativos Alvo. Desta forma, uma série de eventos relacionados a execucdo de garantias dos
CRI e demais Ativos Alvo podera afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do
investimento no Fundo.

Risco Relativos as operacgdes de Securitizacdo Imobiliaria e as Companhias Securitizadoras

Os CRI poderdo vir a ser negociados com base em registro provisério concedido pela CVM. Caso
determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido pela CVM, a emissora de tais CRI devera
resgatd-los antecipadamente. Caso a emissora ja tenha utilizado os valores decorrentes da
integralizacdo dos CRI, ela poderd ndo ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar



antecipadamente os CRI. A Medida Provisoria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo
76, estabelece que “as normas que estabelecam a afetagdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de
patrimdnio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo
atribuidos”. Em seu paragrafo unico prevé, ainda, que “desta forma permanecem respondendo pelos
débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espélio ou sua massa
falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou afetagdo”. Assim, o patrimonio separado
instituido em emissdes sujeitas a regime fiduciario, caso prevaleca o entendimento previsto no
dispositivo acima citado, poderd ndo ser oponivel aos credores de débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista da companhia securitizadora, que poderdo concorrer com os titulares dos
CRI no recebimento dos créditos imobiliarios que compdem o lastro dos CRI. Portanto, caso a
securitizadora ndo honre suas obrigacfes fiscais, previdencidrias ou trabalhistas, os créditos
imobiliarios que servem de lastro a emissdo dos CRI e demais ativos integrantes dos respectivos
patriménios separados poderdo vir a ser acessados para a liquidacdo de tais passivos, afetando a
capacidade do patriménio separado de honrar suas obrigagdes decorrentes dos CRI.

Demais riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico do Fundo considera um conjunto de
rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos pablicos ou privados, tendo por
diretrizes a legislacdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradi¢do e jurisprudéncia
no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operagdo financeira, em situacdes atipicas
ou conflitantes podera haver perdas por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e
recursos para eficicia do arcabougo contratual. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema
judiciario brasileiro, a resolugdo de eventuais demandas judiciais pode ndo ser alcangada em tempo
razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como em atraso ou
paralisacdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negécios do Fundo, o que teria um impacto na
rentabilidade do Fundo.

Risco Relativo a Inexisténcia de ativos que se Enquadrem na Politica de Investimento

O Fundo podera ndo dispor de ofertas de Ativos Alvo suficientes ou em condigdes aceitaveis, a critério
do Administrador e das Consultoras de Investimento, que atendam a Politica de Investimentos do
Fundo, de modo que o Fundo podera enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de
caixa para aquisicdo de Ativos Alvo.

A auséncia de Ativos Alvo para aquisi¢ao pelo Fundo poderd impactar negativamente a rentabilidade
das Cotas, considerando que, enquanto o Fundo ndo alogue seus recursos em Ativos Alvo, recursos
do Fundo permanecerao aplicados nas Aplica¢des Financeiras.

Riscos de influéncia de mercados de outros paises
O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢Ges econdmicas e de
mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reagdo dos investidores aos



acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores
mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre 0s quais se
incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condicdes econdmicas adversas em outros paises do
mercado emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducéao de
recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um cenério recessivo
em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o
mercado financeiro e 0 mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutua¢fes
no mercado financeiro e de capitais, com oscilagcGes nos precos de ativos (inclusive de imdveis),
indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos, desaceleragdo da economia, instabilidade cambial e
pressdo inflacionaria. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no
exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patriménio do
Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacdo das Cotas inclusive em razdo de impactos
negativos na precificacdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo. Varidveis exdgenas tais como
a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacdes especiais de mercado ou,
ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiqguem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes
nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo
afetar negativamente os pre¢os dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem
como resultar (a) em alongamento do periodo de amortizacdo de Cotas; e/ou de distribuicdo dos
resultados do Fundo; ou (b) liquidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicacdes.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores
serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo pre¢o de negocia¢do no mercado ou pela melhor
estimativa do valor que se obteria nessa negocia¢do. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissédo
Fundo podera sofrer oscilagdes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia.

N&o serd devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicGes responséaveis pela
distribuicéo das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, 0 Administrador, as Consultoras de Investimento
e as Instituicbes Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso
ocorra, por qualquer razao, (a) o alongamento do periodo de amortizacdo das cotas e/ou de distribuicao
dos resultados do Fundo; (b) a liquidagdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer
dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Risco de concentragéo de propriedade de Cotas do Fundo

Conforme o Regulamento, ndo ha restrigdo quanto ao limite de Cotas que podem ser subscritas por
um Gnico Cotista. Portanto, podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista venha a integralizar
parcela substancial da Emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a
deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais Cotistas
minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista
majoritario em fungdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo ou da opinido dos



Cotistas minoritarios.

Risco de diluicdo decorrente de novas emissdes de cotas

O Fundo podera, no futuro, realizar novas emissdes de Cotas com vistas ao aumento do seu patriménio
e aquisicdo de novos Ativos Alvo. Neste sentido, os Cotistas devem ficar atentos, especialmente com
relacdo a publicacBes de avisos, convocacdes e atas de AGEs, com vistas ao exercicio do seu direito
de preferéncia na subscri¢do das novas cotas, sob pena de, ndo o exercendo, terem sua participacdo
diluida, diminuindo suas participa¢fes nas decisfes sobre as matérias sujeitas a assembleia geral de
Cotistas. Adicionalmente o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas do Fundo em eventuais
emissdes de novas Cotas depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista.

Inexisténcia de garantia de eliminago de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o Investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua
carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo. O
Fundo ndo conta com garantias do Administrador ou de terceiros, de qualquer mecanismo de seguro
ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, para reducdo ou elimina¢do dos riscos aos quais esta
sujeito e, consequentemente, aos quais 0s Cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condicOes
adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos aplicado pelo Administrador para o Fundo
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 deliberar sobre
as medidas necessarias visando o cumprimento das obrigac6es assumidas pelo Fundo, na qualidade
de investidor dos Ativos Alvo.

Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas no Prospecto da Primeira Emissdo e/ou em qualquer
material de divulgacdo do Fundo que venham a ser disponibilizados acerca de resultados passados de
quaisquer mercados de fundos de investimento similares ou em relagcdo aos Ativos Alvo ou de
guaisquer investimentos em que o Administrador e os Coordenadores tenham de qualquer forma
participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nédo é
indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares seréo
alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem
limitacdo, crédito, variacdo nas taxas de juros e indices de inflacdo.

Revisdes e/ou atualizacbes de projecdes

O Fundo e o Administrador ndo possuem qualquer obrigagdo de revisar e/ou atualizar quaisquer
projecdes constantes do Prospecto da Primeira Emissdo e/ou de qualquer material de divulgacéo do
Fundo e/ou da Oferta, incluindo, sem limitacdo, quaisquer revisdes que reflitam alteracdes nas
condicdes econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data do Prospecto da Primeira Emissdo
e/ou do referido material de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais tais
projeces se baseiem estejam incorretas.



Riscos de despesas extraordinarias

O Fundo estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias. Caso a Reserva de
Contingéncia ndo seja suficiente para arcar com tais despesas, 0 Fundo realizara nova emisséo de cotas
com vistas a arcar com as mesmas.

O Fundo estaré sujeito, ainda, a despesas e custos decorrentes de agdes judiciais necessarias para a
cobranca de valores ou execucdo de garantias relacionadas aos Ativos Alvo, caso, dentre outras
hipoteses, os recursos mantidos nos patrimonios separados de operagdes de securitizacdo submetidas
a regime fiduciario ndo sejam suficientes para fazer frente a tais despesas.

Riscos de alteracGes nas praticas contabeis

As préticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboracdo das
demonstraces financeiras dos FlI advém das disposi¢des previstas na Instrucdo da CVM 516/11.
Com a edicdo da Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei das Sociedades por
Acdes e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos,
orientacdes e interpretacdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas
a adequacdo da legislacdo brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade adotados nos
principais mercados de valores mobilirios.

A Instrugdo da CVM 516/11 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo
de consolidagdo de todos 0s atos normativos contabeis relevantes relativos aos Fll editados nos Gltimos
4 (quatro) anos. Referida Instrucdo da CVM contém, portanto, a versdo mais atualizada das praticas
contabeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas contabeis atualmente adotadas no Brasil.

Atualmente, o CPC tem se dedicado a realizar revisdes dos pronunciamentos, orientacBes e
interpretacGes técnicas, de modo a aperfeicoa-los. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes
dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a contabilizacdo
das operacdes e para a elaboracdo das demonstracGes financeiras dos FlI, a adocdo de tais regras
podera ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstragdes financeiras do
Fundo.

Riscos de eventuais reclamagdes de terceiros

O Fundo podera ser réu em processos administrativos e/ou judiciais nas mais diversas esferas. Nao ha
garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos
administrativos e judiciais propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes ou, ainda,
gue 0s recursos integrantes da Reserva de Contingéncia sejam suficientes para defesa de seus
interesses no &mbito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo venha a ser a parte sucumbente nos
processos administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as Reservas de Contingéncia
ndo forem suficientes para a defesa dos interesses do Fundo, é possivel que os Cotistas venham a ser
chamados a deliberar sobre as medidas necessarias visando o cumprimento das obrigac6es assumidas
pelo Fundo que poderdo incluir a necessidade de realizagéo de aportes adicionais.



Riscos relacionados as Consultoras de Investimento

A rentabilidade do Fundo esté atrelada primordialmente as receitas advindas dos Ativos Alvo, o que
dependera do processo de selecdo de tais ativos. O sucesso depende do desempenho das Consultoras
de Investimento na realizacdo de suas atividades. Ndo ha garantias de que as Consultoras de
Investimento permanecerao nesta funcéo por todo o prazo de duracdo do Fundo ou que estas consigam
manter membros qualificados em sua administracdo. A incapacidade das Consultoras de Investimento
de manter e/ou substituir membros qualificados, a possibilidade de que estas venham a renunciar sua
posicao de Consultora de Investimento do Fundo e a inaptiddo do Administrador em contratar outras
Consultoras de Investimento com a mesma experiéncia e qualificacdo poderdo impactar de forma
significativa nos resultados e, consequentemente, a rentabilidade dos cotistas e a diminuicao no valor
de mercado das Cotas.

Riscos de flutuac@es no valor dos imoveis que venham a integrar o patriménio do Fundo
Excepcionalmente, o Fundo podera deter imdveis ou direitos relativos a iméveis. O valor dos imdveis
gue eventualmente venham a integrar a carteira do Fundo ou servir de garantia em operacGes de
securitizagdo imobiliaria relacionada aos CRI ou aos financiamentos imobiliarios ligados as LCl e as
LH pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de pregos e cotacdes de mercado. Em
caso de queda do valor de tais imoveis, os ganhos do Fundo decorrentes de eventual alienagdo destes
imdveis ou a razdo de garantia relacionada aos Ativos Alvo poderdo ser adversamente afetados.

Risco de desapropriacgdo e de sinistro

Considerando que o objetivo do Fundo é o de investir em Ativos Alvo que estdo vinculados a imoveis,
direta ou indiretamente, eventuais desapropriac@es, parcial ou total, dos referidos imdveis a que
estiverem vinculados os respectivos Ativos Alvo poderd acarretar a interrupcdo, temporaria ou
definitiva, de eventuais pagamentos devidos ao Fundo em decorréncia de sua titularidade sobre 0s
Ativos Alvo. Em caso de desapropriacdo, o Poder Publico deve pagar ao proprietario do imével
desapropriado, uma indenizacdo definida levando em conta os pardmetros do mercado. No entanto,
ndo existe garantia que tal indenizacdo seja equivalente ao valor dos direitos creditorios de que o
Fundo venha a ser titular em decorréncia da titularidade dos Ativos Alvo, nem mesmo que tal valor
de indenizacdo seja integralmente transferido ao Fundo. Adicionalmente, no caso de sinistro
envolvendo a integridade fisica dos imoéveis vinculados aos Ativos Alvo objeto de investimento pelo
Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, nos termos da apélice contratada, bem como as indenizacdes a
serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagao do dano sofrido, observadas
as condigdes gerais das apdlices e outras condi¢des das operacGes relacionadas aos Ativos Alvo.
Ainda, os imdveis que eventualmente passem a integrar o patriménio do Fundo podem estar sujeitos
a algum tipo de restricdo por determinacdo do poder publico, em decorréncia, por exemplo, do
atendimento de posturas municipais, demandando a concessdo de licencgas pelos érgdos competentes
para o exercicio de determinadas atividades no imével.

Risco das Contingéncias Ambientais



Considerando que o objetivo do Fundo é o de investir em Ativos Alvo que estdo vinculados, direta ou
indiretamente, a imdveis, eventuais contingéncias ambientais sobre os referidos iméveis podem
implicar em responsabilidades pecunidrias (indenizagbes e multas por prejuizos causados ao meio
ambiente) para os titulares dos imdveis, e/ou para os originadores dos direitos creditorios e,
eventualmente, promover a interrupgdo do fluxo de pagamento dos Ativos Alvo, circunstancias que
podem afetar a rentabilidade do Fundo.

Risco relacionado a extensa regulamentacgéo 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 aquisi¢do, incorporagdo
imobiliaria, construcao e reforma de imoveis. Dessa forma, a aquisicao e a exploracao de determinados
imdveis relacionadas aos Ativos Alvo que serdo investidos pelo Fundo poderao estar condicionadas,
sem limitacdo, a obtencdo de licencas especificas, aprovacdo de autoridades governamentais,
limitacOes relacionadas a edificacOes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para protecéo ao
consumidor. Referidos requisitos e regulamentacdes atualmente existentes ou que venham a ser
criados a partir da data do Prospecto da Primeira Emissdo poderdo implicar aumento de custos,
afetando adversamente as atividades realizadas nos imoveis relacionados aos Ativos Alvo e,
consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Risco relacionado a aquisicao de Imdveis

Excepcionalmente, o Fundo podera deter imoveis ou direitos relativos a imdveis, assim como
participacdo e sociedades imobiliarias, em decorréncia da realizacdo de garantias ou dacdo em
pagamento dos Ativos Alvo. E os investimentos no mercado imobiliario podem ser iliquidos,
dificultando a compra e a venda de propriedades imobiliarias e impactando adversamente o pre¢o dos
imdveis. Ademais, aquisicdes podem expor o adquirente a passivos e contingéncias incorridos
anteriormente a aquisicdo do imdvel, ainda que em dacdo em pagamento. Podem existir também
guestionamentos sobre a titularidade do terreno em que os imdveis adquiridos estdo localizados ou
mesmo sobre a titularidade dos imdveis em si, problemas estes ndo cobertos por seguro no Brasil. O
processo de analise (due diligence) realizado pelo Fundo nos imdveis, bem como quaisquer garantias
contratuais ou indenizac¢des que o Fundo possa vir a receber dos alienantes, podem néo ser suficientes
para precavé-lo, protegé-lo ou compensa-lo por eventuais contingéncias que surjam apoés a efetiva
aquisicao do respectivo imovel. Por esta razdo, considerando esta limitacdo do escopo da diligéncia,
pode haver débitos dos antecessores na propriedade do Imével que podem recair sobre o proprio
Imdvel, ou ainda pendéncias de regularidade do Imével que néo tenham sido identificados ou sanados,
0 que poderia (a) acarretar 6nus ao Fundo, na qualidade de proprietario ou titular dos direitos
aquisitivos do Imovel; (b) implicar eventuais restricdes ou vedacGes de utilizacdo e exploragdo do
Imével pelo Fundo; ou (c) desencadear discussfes quanto a legitimidade da aquisicdo do Imével pelo
Fundo, incluindo a possibilidade de caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execucao,
sendo que estas trés hip6teses poderiam afetar os resultados auferidos pelo Fundo e,
consequentemente, os rendimentos dos cotistas e o valor das cotas.



Risco relativo a néo substituicdo do Administrador

Durante a vigéncia do Fundo, o Administrador podera ser alvo de regime especial administrativo
temporario (RAET), sofrer intervencao e/ou liquidacao extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN,
bem como ser descredenciado, destituido pela Assembleia de Cotistas ou renunciar as suas funcdes,
hipdteses em que a sua substituicdo devera ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos
no Regulamento e/ou na Instrucdo CVM 472/08. Caso tal substituicdo ndo aconteca, 0 Fundo sera
liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Risco de Governanca

Determinadas matérias que séo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo
deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos
de investimento imobiliario tendem a possuir nimero elevado de Cotistas, € possivel que
determinadas matérias figuem impossibilitadas de aprovacéo pela auséncia de quérum de
votacdo de tais matérias, prejudicando as atividades do Fundo e a rentabilidade das Cotas.



