RISCOS

O objetivo e a Politica de Investimento do Fundo ndo constituem promessa de rentabilidade
e o Cotista assume os riscos decorrentes do investimento no Fundo, ciente da possibilidade

de eventuais perdas e eventual necessidade de aportes adicionais de recursos no Fundo.

A rentabilidade das Cotas ndo coincide com a rentabilidade dos ativos que compdem a carteira
do Fundo em decorréncia dos encargos do Fundo, dos tributos incidentes sobre os recursos
investidos e da forma de apuragao do valor dos Ativos Imobilidrios que compdem a carteira do

Fundo.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo tém garantia do Fundo Garantidor de Créditos - FGC,
do Administrador ou do Gestor que, em hipdtese alguma, podem ser responsabilizados por

qualquer eventual depreciacao dos ativos integrantes da carteira do Fundo.

O Fundo e seus Cotistas estdo sujeitos, principalmente, aos seguintes riscos:

a) Riscos de Mercado

Os valores dos Ativos do Fundo integrantes da Carteira sdo suscetiveis as oscilacdes decorrentes
das flutuagdes de precos e cotagdes de mercado, bem como das taxas de juros e dos resultados
de seus emissores. Nos casos em que houver queda do valor destes ativos, o Patrimdnio Liquido

do Fundo podera ser afetado negativamente.

Adicionalmente, a Carteira do Fundo podera vir a ter Ativos do Fundo com baixa ou nenhuma
liquidez, hipotese na qual o impacto dos riscos de mercado em relagdo a tais ativos pode ndo ser
capturada pelos mecanismos convencionalmente utilizados para fins de precificacdo dos ativos
integrantes da Carteira do Fundo, estando tais ativos sujeitos a movimentacdes pontuais atipicas

e imprevisiveis que podem impactar negativamente o preco dos ativos na Carteira do Fundo.

b) Fatores Macroeconomicos Relevantes

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as varia¢des e condi¢cdes dos mercados de titulos
e valores mobiliarios, que sdo afetados principalmente pelas condi¢bes politicas e econdmicas
nacionais e internacionais. 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 modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante
o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo varia¢des nas taxas de juros, eventos

de desvalorizacdo da moeda e mudangas legislativas, as quais poderao resultar em perdas para



os cotistas. Ndo serad devida pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador, o
Gestor e o Gestor, qualquer indenizacdo, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os

Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.

c) Risco Relativo ao Prazo de Durac¢ao Indeterminado

Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, ndo é permitido
o resgate de cotas, salvo na hipdtese de liquidacdo do Fundo. Caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no Fundo, os mesmos terdo que alienar suas cotas em mercado secundario,
observado que os Cotistas poderdo enfrentar falta de liquidez na negociacdo das cotas no

mercado secundario ou obter precos reduzidos na venda das cotas.

d) Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento

Os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos, por determinacdo legal, como
condominios fechados, ndo sendo admitido resgate das cotas. Os Cotistas poderdo enfrentar
dificuldades na negociacdo das cotas no mercado secundario. Além disso, o Regulamento
estabelece algumas hipoteses em que a assembleia geral de Cotistas podera optar pela liquidacdo
do Fundo e outras hipoteses em que o resgate das cotas podera ser realizado mediante a entrega
aos Cotistas dos Ativos do Fundo integrantes da Carteira do Fundo. Em ambas as situacdes, os
Cotistas poderao encontrar dificuldades para vender os Ativos do Fundo recebidos quando da

liquidagao do Fundo.

e) Riscos do Uso de Derivativos

Os Ativos e/ou os Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo sdo contratados a taxas pré-
fixadas ou pods-fixadas, contendo condicdes distintas de pré-pagamento. O Fundo tem a
possibilidade de utilizar instrumentos derivativos para minimizar eventuais impactos resultantes
deste descasamento, mas a contratacao, pelo Fundo, dos referidos instrumentos de derivativos
podera acarretar oscila¢gdes negativas no valor de seu Patriménio Liquido superiores aquelas que
ocorreriam se tais instrumentos ndo fossem utilizados. A contratagdo deste tipo de operagédo ndo
deve ser entendida como uma garantia do Fundo, do Administrador ou do Gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de remuneragdo das cotas do
Fundo. Ainda que exclusivamente para fins de protecdo patrimonial e com exposi¢do maxima
limitada ao valor do Patriménio Liquido do Fundo, a contratacdo de operagdes com derivativos

podera resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

f) Risco do Investimento nos Ativos Financeiros



O Fundo podera investir nos Ativos Financeiros que, pelo fato de serem de curto prazo e
possuirem baixo risco de crédito, podem afetar negativamente a rentabilidade do Fundo.
Adicionalmente, pode nao ser possivel para o Administrador identificar falhas na administracao
ou na gestao dos fundos investidos pelo Fundo, que poderdo gerar perdas para o Fundo, sendo
que, nestas hipoteses, o Administrador e/ou o Gestor e/ou o Gestor ndo responderdo pelas

eventuais consequéncias.

Adicionalmente, determinados ativos do Fundo podem passar por periodos de dificuldade de
execucdo de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou demanda e negociabilidade
inexistentes. Nestas condi¢des, o Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar ou
negociar tais Ativos e/ou Ativos Financeiros pelo preco e no momento desejados e,
consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variacdo

negativa dos ativos podera impactar o Patriménio Liquido do Fundo.

g) Riscos de Concentracdo da Carteira

Caso o Fundo invista preponderantemente em valores mobilidrios, deverdo ser observados os
limites de aplicagdo por emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras
gerais sobre fundos de investimento, aplicando-se as regras de desenquadramento e
reenquadramento la estabelecidas. O risco da aplicacdo no Fundo terad intima relagdo com a
concentracao da Carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior sera a chance de o

Fundo sofrer perda patrimonial.

Os riscos de concentragdo da Carteira englobam, ainda, na hipotese de inadimplemento do
emissor do Ativo em questao, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade

do capital integralizado pelos Cotistas.

h) Riscos do Prazo

Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo sdo aplicagdes, preponderantemente, de médio e
longo prazo, que possuem baixa ou nenhuma liquidez no mercado secundario e o calculo de seu
valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcagdo a mercado. Neste
mesmo sentido, os Ativos e/ou Ativos Financeiros que poderdo ser objeto de investimento pelo

Fundo tém seu valor calculado através da marcacao a mercado.

Desta forma, a realizacdo da marcagdo a mercado dos Ativos e dos Ativos Financeiros do Fundo,
visando ao célculo do Patriménio Liquido, pode causar oscilagdes negativas no valor das cotas,
cujo calculo é realizado mediante a divisdo do Patrimonio Liquido pela quantidade de cotas

emitidas até entao.



Assim, mesmo nas hipoteses de os Ativos e/ou Ativos Financeiros ndo sofrerem nenhum evento
de ndo pagamento de juros e principal, ao longo do Prazo de Duracdo do Fundo, as cotas de
emissdo do Fundo poderdo sofrer oscilagdes negativas de preco, o que pode impactar

negativamente na negociacao das cotas pelo investidor que optar pelo desinvestimento.

i) Risco de Crédito

Consiste no risco de os devedores dos Ativos e dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes das
transacdes do Fundo ndo cumprirem suas obrigacdes de pagamento (principal e juros) e/ou de
liquidacdo das operacdes contratadas. Ocorrendo tais hipdteses, o Patrimdnio Liquido podera ser

afetado negativamente.

Considerando que o Fundo investira preponderantemente em CRI com risco corporativo, em que
o risco de crédito esta vinculado a um ou a poucos devedores, ou com risco pulverizado, em que
o risco de crédito poderad estar pulverizado entre uma grande quantidade de devedores, a
performance dos respectivos CRI dependera da capacidade de tais devedores em realizar o
pagamento das respectivas obrigagdes, sendo que, em caso de inadimplemento por parte de tais
devedores, o Fundo podera vir a sofrer prejuizos financeiros, que, consequentemente, poderdo

impactar negativamente a rentabilidade das cotas de emissdo do Fundo.

j) Risco Relacionado as Garantias Atreladas aos CRI

O investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execucdo ou excussdo das garantias vinculadas a respectiva emissdo e os riscos
inerentes a eventual existéncia de bens imdveis na composi¢do da Carteira, podendo, nesta
hipotese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual processo de execugdo ou
excussdo das garantias vinculadas aos CRI, poderd haver a necessidade de contratagdo de
consultores, avaliadores, dentre outros custos, que deverdo ser suportados pelo Fundo, na
qualidade de titular dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode ndo
ser suficiente para suportar as obrigacdes financeiras atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série
de eventos relacionados a execucdo de garantias dos CRI podera afetar negativamente o valor

das cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.
k) Risco Inerente a Titularidade de Ativos Imobiliarios
O Fundo nos termos de sua Politica de Investimento podera deter Ativos Imobiliarios, inclusive

em decorréncia de eventual processo de execucdo ou excussdo das garantias dos Ativos. Deste

modo o Fundo e os Cotistas estardo sujeitos aos fatores de risco tradicionalmente atrelados a



titularidade de bens imobiliarios, em razao de sua localizacdo, destinacdo, uso e estrutura,
incluindo, mas nao se limitando: Risco de Desapropriacao; Risco de Sinistro e de Inexisténcia ou
Insuficiéncia de Seguro; Risco de Outras Restricdes de Utilizacdo de Imodvel pelo Poder Publico;
Risco de Contingéncias Ambientais; e Risco de Desastres Naturais e Sinistro, o que podera

comprometer os rendimentos do Fundo.

l) Cobranca dos Ativos e dos Ativos Financeiros, Possibilidade de Aporte Adicional pelos

Cotistas e Possibilidade de Perda do Capital Investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos Ativos e dos Ativos
Financeiros integrantes da Carteira e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas dos
Cotistas sdo de responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu
Patrimonio Liguido. O Fundo somente podera adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou
extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu Patrimonio Liquido,
caso os titulares das cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua adogdo e/ou
manutencdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos Ativos
e dos Ativos Financeiros, os Cotistas poderdo ser chamados a aportar recursos ao Fundo, para
assegurar a adocdo e manutencdo das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses.
Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pelo Administrador antes do
recebimento integral do referido aporte e da assunc¢do pelos Cotistas do compromisso de prover
0S recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser
eventualmente condenado. O Administrador, o Gestor e/ou qualquer de suas afiliadas ndo sdo
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ndo adocdo ou manutencdo dos referidos
procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e
pelos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou
extrajudiciais necessarias a salvaguarda dos direitos, garantias e prerrogativas do Fundo, caso os
Cotistas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto, nos termos do Regulamento.
Consequentemente, o Fundo podera nado dispor de recursos suficientes para efetuar a
amortizacdo e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de suas cotas, havendo,
portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo

capital investido.

m) Risco de Desenquadramento

Na hipotese de ocorréncia de algum evento que enseje o desenquadramento passivo
involuntario, a CVM podera determinar ao Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis,
a convocacdo de assembleia geral de Cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas:
(i) transferéncia da administracdo ou da gestdo do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporagéo a outro

Fundo, ou (iii) liquidagdo do Fundo.



usn

A ocorréncia das hipdteses previstas nos itens “i" e “ii" acima podera afetar negativamente o valor
das cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no item "iil”
acima, ndo ha como garantir que o preco de venda dos Ativos e dos Ativos Financeiros do Fundo
serd favoravel aos Cotistas, bem como nado ha como assegurar que os cotistas conseguirdo
reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou superior aquela

auferida pelo investimento nas cotas do Fundo.

n) Risco de nao Concretizacao da Oferta das Cotas da 1? Emissao (e de Eventuais Novas
Ofertas de Cotas Subsequentes) e de Cancelamento das Ordens de Subscricao

Condicionadas e do Investimento por Pessoas Vinculadas

No ambito da 12 (primeira) emissdo de cotas do Fundo (e de eventuais novas ofertas de cotas
subsequentes), existe a possibilidade de liquidacdo do Fundo caso ndo seja subscrito o montante
de cotas equivalente ao patrimonio minimo inicial (sendo que, no caso de eventuais novas ofertas
de cotas subsequentes, a possibilidade é de o Fundo ter um patrimdnio menor do que o esperado

em cada oferta).

Assim, caso o patrimdénio minimo inicial ndo seja atingido (ou o volume minimo de cada oferta
de cotas subsequente), o Administrador ird devolver, aos subscritores que tiverem integralizado
suas cotas, (i) o valor estabelecido nos documentos da respectiva oferta, e (ii) a eventual Taxa de
Distribuicdo Primaria paga pelo respectivo investidor sem qualquer remuneragdo/acréscimo,
sendo que, na 12 emissdo, o Fundo sera liquidado. Neste caso, em razdo dos riscos de mercado,
do risco de crédito, bem como na hipdtese de o Fundo ndo conseguir investir os recursos
captados no ambito da respectiva oferta publica de distribuicdo de cotas em Ativos cuja
rentabilidade faga frente aos encargos do Fundo, os investidores que tenham adquirido cotas no
ambito de cada oferta do Fundo poderdo eventualmente receber um valor inferior aquele por

eles integralizado, o que podera resultar em um prejuizo financeiro para o respectivo investidor.

Por fim, o efetivo recebimento dos recursos pelos investidores que tenham suas respectivas
ordens de subscricdo canceladas, em quaisquer das hipéteses previstas nos documentos da oferta
das cotas esta sujeito ao efetivo recebimento, pelo Fundo, dos respectivos valores decorrentes da
liquidacdo ou da venda dos Ativos e dos Ativos Financeiros adquiridos pelo Fundo com os
recursos decorrentes da subscricdo das respectivas cotas, de modo que qualquer hipdtese de
inadimpléncia em relagdo a tais ativos podera prejudicar o recebimento, pelos investidores, dos

valores a que fazem jus em razdo do cancelamento de suas ordens de subscrigdo.



A ocorréncia da devolucdo dos recursos aos investidores, ndo hd como garantir que eles
conseguirdo reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou

superior aquela esperada com o investimento nas cotas do Fundo.

o) Risco de nao Materializacao das Perspectivas Contidas nos Documentos de Oferta das

Cotas

Os prospectos, conforme aplicavel, contém e/ou conterdo, quando forem distribuidos,
informacgdes acerca do Fundo, do mercado imobilidrio, dos Ativos e dos Ativos Financeiros que
poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo, bem como das perspectivas acerca do

desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e incertezas.

Ainda a este respeito, cumpre destacar que a rentabilidade das cotas de emissdo do Fundo é
projetada para um horizonte de longo prazo, cuja concretizacdo esta sujeita a uma série de fatores

de risco e de elementos de natureza econOmica e financeira.

As perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, do mercado imobiliario, dos Ativos e
dos Ativos Financeiros que poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo, do seu mercado de
atuacdo e situacdo macroeconémica ndo conferem garantia de que o desempenho futuro do
Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente

das tendéncias indicadas nos prospectos, conforme aplicavel.

p) O Fundo Podera Realizar a Emissao de Novas Cotas, o que Podera Resultar em uma

Diluicdo da Participacao do Cotista ou Reducido da Rentabilidade

O Fundo poderéa captar recursos adicionais no futuro através de novas emissdes de cotas por
necessidade de capital ou para aquisi¢do de novos ativos. Na eventualidade de ocorrerem novas
emissOes, os Cotistas poderdo ter suas respectivas participacbes diluidas, uma vez que o
Regulamento do Fundo ndo concede aos atuais Cotistas o direito de preferéncia na subscricdo
de cotas. Adicionalmente, a rentabilidade do Fundo pode ser afetada durante o periodo em que
os respectivos recursos decorrentes da emissdo de novas cotas ndo estiverem investidos nos

termos da Politica de Investimento.

q) Risco de Inexisténcia de Quorum nas Deliberacoes a Serem Tomadas pela Assembleia

Geral de Cotistas

Determinadas matérias que sdo objeto de assembleia geral de Cotistas somente serdo
deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos

imobiliarios tendem a possuir niumero elevado de Cotistas, é possivel que as matérias que



dependam de quérum qualificado fiquem impossibilitadas de aprovagdo pela auséncia de
quérum para tanto (quando aplicavel) na votagdo em tais assembleias gerais de Cotistas. A
impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre outros prejuizos,

a liquidagao antecipada do Fundo.

r) Risco de Governancga

N&o podem votar nas assembleias gerais de Cotistas, exceto se as pessoas abaixo mencionadas
forem os Unicos Cotistas ou mediante aprovacdo expressa da maioria dos demais Cotistas na
propria Assembleia Geral de Cotistas ou em instrumento de procuracdo que se refira
especificamente a assembleia geral de Cotistas em que se dard a permissdo de voto: (i) o
Administrador ou o Gestor; (ii) os sécios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor;
(ii) empresas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, seus socios, diretores e funcionarios; (iv) os
prestadores de servicos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (v) o Cotista, na hipotese
de deliberacéo relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que concorram para a
formacao do patrimonio do Fundo; e (vi) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo.
Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nos incisos “i" a “iv”, caso estas

decidam adquirir cotas.

s) Risco Juridico e Regulatoério

As eventuais alteracdes e/ou interpretagdes das normas ou leis aplicaveis ao Fundo e/ou aos
Cotistas, tanto pela CVM quanto por reguladores especificos a cada segmento de investidores
(Previc, Susep, Ministério da Seguridade Social, dentre outros), incluindo, mas néo se limitando,
aquelas referentes a tributos e as regras e condi¢des de investimento, podem causar um efeito
adverso relevante ao Fundo e/ou aos Fundos Investidos, como, por exemplo, eventual impacto
no preco dos Ativos ou dos Ativos Financeiros e/ou na performance das posicdes financeiras
adquiridas pelo Fundo, bem como a necessidade do Fundo se desfazer de ativos que de outra

forma permaneceriam em sua Carteira.

t) Risco Tributario

A Lein°9.779/1999, estabelece que os fundos de investimento imobilidrio devem distribuir, pelo
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos aos seus cotistas, apurados segundo
o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e em

31 de dezembro de cada ano.

Nos termos da mesma lei, o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobilidrios 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, sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas para fins de
incidéncia da tributagdo corporativa cabivel (IRPJ, Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquido -
CSLL, Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social — PIS e Contribuicdo ao Financiamento da
Seguridade Social - COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicacdes financeiras de renda fixa
e renda variavel sujeitam-se a incidéncia do IR Retido na Fonte de acordo com as mesmas normas
aplicaveis as aplicacbes financeiras de pessoas juridicas (tributacdo 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, exceto em
relacdo as aplicacdes financeiras referentes a letras hipotecarias, certificados de recebiveis
imobilidrios, letras de crédito imobiliario e cotas de fundos de investimento imobilidrio admitidas
exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado, nos termos da
legislagdo tributaria, podendo tal imposto ser compensado com aquele retido na fonte pelo

Fundo quando da distribuicdo de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas.

Ainda de acordo com a Lei n° 9.779/1999, os rendimentos e os ganhos de capital auferidos
quando distribuidos aos cotistas sdo tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento).
N&o obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n°® 11.033/2004,
alterada pela Lei n® 11.196, de 21 de novembro de 2005, havera isencao do Imposto de Renda
Retido na Fonte e na Declaracdo de Ajuste Anual das Pessoas Fisicas com relacdo aos rendimentos
distribuidos pelo Fundo ao Cotista pessoa fisica, desde que observados, cumulativamente, os
seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa fisica ndo seja titular de montante igual ou superior a
10% (dez por cento) das cotas do Fundo; (ii) as respectivas cotas ndo atribuirem direitos a
rendimentos superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (iii) o Fundo possua,
no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e (iv) as cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente
em bolsas de valores ou mercado de balcdo organizado. Dessa forma, caso seja realizada uma
distribuicdo de rendimentos pelo Fundo em qualquer momento em que tais requisitos nao
tenham sido atendidos, os Cotistas estardo sujeitos a tributacdo a eles aplicavel, na forma da

legislagcao em vigor.

Adicionalmente, caso ocorra alteracdo na legislacdo que resulte em revogagdo ou restricdo a
referida isencdo, os rendimentos e os ganhos de capital auferidos poderao vir a ser tributados no
momento de sua distribuicdo aos Cotistas, ainda que a apuragdo de resultados pelo Fundo tenha

ocorrido anteriormente a mudancga na legislacdo.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos,

extincdo de beneficio fiscal, majoracdo de aliquotas, interpretacdo diversa da legislacao vigente



sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo

ou seus Cotistas a novos recolhimentos nado previstos inicialmente.

u) Riscos Relativos aos CRI, as LCI, as LH e as LIG

O governo federal com frequéncia altera a legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros.
Atualmente, por exemplo, pessoas fisicas sdo isentas do pagamento de imposto de renda sobre
rendimentos decorrentes de investimentos em CRI, LCI, LH e LIG. Alteracdes futuras na legislacao
tributaria poderao eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI, das LCI, das LH e das LIG para
os seus detentores. Por forga da Lei n® 12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos
dos CRI, das LCl e das LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliario que atendam a

determinados requisitos igualmente séo isentos do Imposto de Renda.

Eventuais alteragdes na legislacdo tributéria, eliminando a isencdo acima referida, bem como
criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, as LCl, as LH e as LIG,
ou ainda a cria¢do de novos tributos aplicaveis aos CRI, as LCl, as LH e as LIG, poderdo afetar

negativamente a rentabilidade do Fundo.

v) Risco de Potencial Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situacGes de conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador,
entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e os COTISTAS detentores de mais de 10% (dez por
cento) das cotas do Fundo e entre o Fundo e o Representante de Cotistas dependem de
aprovacdo prévia, especifica e informada em assembleia geral de Cotistas, nos termos do inciso
Xll do artigo 18 da Instrucdo CVM n° 472. Quando da formalizacdo de sua adesdo ao
Regulamento, os Cotistas manifestam sua ciéncia quanto a contratacdo, antes do inicio da
distribuicao das cotas do Fundo, das seguintes entidades pertencentes ao mesmo conglomerado
financeiro do Administrador: (i) o Gestor, para prestacdo dos servicos de gestdo do Fundo,
conforme orientacdo do Gestor, e (ii) o coordenador lider e instituicdes integrantes do sistema
de distribuicdo de valores mobilidrios, para prestacdo dos servigos de distribuicdo de cotas do
Fundo. Deste modo, ndo é possivel assegurar que as contratagdes acima previstas ndo
caracterizardo situacdes de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar

perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

w) Liquidez Reduzida das Cotas

O mercado secundario existente no Brasil para negociagdo de cotas de fundos de investimento
imobilidrio apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira no futuro um

mercado para negociacao das cotas que permita aos Cotistas sua alienacao, caso estes decidam



pelo desinvestimento. Dessa forma, os Cotistas podem ter dificuldade em realizar a venda das
suas cotas no mercado secundario, ou obter precos reduzidos na venda das cotas, bem como em
obter o registro para uma oferta secundaria de suas cotas junto a CVM. Além disso, durante o
periodo entre a data de determinacdo do beneficidrio da distribuicdo de rendimentos, da
distribuicdo adicional de rendimentos ou da amortizagdo de principal e a data do efetivo
pagamento, o valor obtido pelo cotista em caso de negociagdo das cotas no mercado secundario

podera ser afetado.
x) Risco Relativo a Concentracao e Pulverizacao

Podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista ou grupo de Cotistas venha a subscrever parcela
substancial da emissdo, passando tal Cotista ou grupo a deter uma posicdo expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipotese,
ha possibilidade de que delibera¢des sejam tomadas pelo Cotista ou grupo majoritario em funcgéo
de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios, observado

o plano de oferta previsto no Prospecto de cada emissdo do Fundo, conforme o caso.
y) Nao Existéncia de Garantia de Eliminacao de Riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito,
os quais poderdo acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples
consecucdo do objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como
moratoria, guerras, revolu¢des, mudancas nas regras aplicaveis aos Ativos e/ou aos Ativos
Financeiros, mudancas impostas a esses Ativos e/ou Ativos Financeiros, alteragdo na politica
econOmica, decisdes judiciais etc. Embora o Administrador mantenha sistema de gerenciamento
de riscos das aplicagcdes do Fundo, ndo had qualquer garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Em condi¢des adversas de mercado,

esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

z) Riscos de o Fundo vir a ter Patrimonio Liquido Negativo e de os Cotistas Terem que

Efetuar Aportes de Capital

Durante a vigéncia do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter Patrimonio Liquido negativo e
qualquer fato que leve o Fundo a incorrer em Patrimbnio Liguido negativo culminara na
obrigatoriedade de os Cotistas aportarem capital no Fundo, na forma prevista na
Regulamentagdo, de forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com suas
obrigagdes financeiras. Ndo ha como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir
a ser obrigados a aportar e ndo ha como garantir que apos a realizagdo de tal aporte, o Fundo

passara a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.



aa) Riscos Relativos ao Setor de Securitizacao Imobilidria e as Companhias Securitizadoras

A Medida Provisoéria n°® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que “as
normas que estabelecam a afetacdo ou a separacgdo, a qualquer titulo, de patriménio 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 espoélio ou sua massa falida,

inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetagdo”.

Apesar de as companhias securitizadoras emissoras dos CRI normalmente instituirem regime
fiduciario sobre os créditos imobilidrios que servem de lastro a emissdo dos CRI e demais ativos
integrantes dos respectivos patrimonios separados, por meio de termos de securitizacdo, caso
prevaleca o entendimento previsto no dispositivo acima citado, os credores de débitos de
natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista da companhia securitizadora poderdo concorrer com
os titulares dos CRI no recebimento dos créditos imobilidrios que compdem o lastro dos CRI em

caso de faléncia.

Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas obrigac¢des fiscais, previdenciarias ou trabalhistas,
os créditos imobiliarios que servem de lastro a emissdo dos CRI e demais ativos integrantes dos
respectivos patrimonios separados poderao vir a ser acessados para a liquidacdo de tais passivos,
afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas obrigacdes decorrentes dos CRI g,

consequentemente, o respectivo Ativo integrante do patriménio do Fundo.

bb) Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizacao Extraordinaria dos Ativos

Os Ativos poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou
amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da Carteira do
Fundo em relagdo aos critérios de concentracdo. Nesta hipotese, podera haver dificuldades na
identificagdo pelo Gestor de Ativos que estejam de acordo com a Politica de Investimento. Desse
modo, o Gestor poderd ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
rentabilidade buscada pelo Fundo, o que pode afetar de forma negativa o patrimonio do Fundo
e a rentabilidade das cotas do Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador ou pelo

Gestor, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

cc) Risco Relativo a Inexisténcia de Ativos e/ou de Ativos Financeiros que se Enquadrem na

Politica de Investimento



O Fundo podera nao dispor de ofertas de Ativos e/ou de Ativos Financeiros suficientes ou em
condigbes aceitaveis, a critério do Gestor, que atendam, no momento da aquisicao, a Politica de
Investimento, e, caso o Fundo ndo realize o investimento em Ativos, as cotas poderdo ser
amortizadas. A auséncia de Ativos e/ou de Ativos Financeiros para aquisi¢do pelo Fundo podera
impactar negativamente a rentabilidade das cotas, em funcdo da impossibilidade de aquisicao de
Ativos e/ou de Ativos Financeiros a fim de propiciar a rentabilidade alvo das cotas ou ainda,

implicar a amortizagdo de principal antecipada das cotas, a critério do Gestor.

dd) Risco de Inexisténcia de Operacoes de Mercado Equivalentes para fins de Determinacao

do Agio e/ou Desagio Aplicavel ao Preco de Aquisicao

O prego de aquisicdo dos Ativos a serem adquiridos pelo Fundo podera ou ndo ser composto por
um agio e/ou desagio, observadas as condi¢des de mercado. No entanto, ndo é possivel assegurar
gue quando da aquisicao de determinado ativo existam operagdes semelhantes no mercado com
base nas quais o Gestor possa determinar o agio e/ou desagio aplicavel ao preco de aquisicdo.

Neste caso, o Gestor devera utilizar-se do critério que julgar mais adequado ao caso em questdo.

ee) Risco da Justica Brasileira

O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos imdveis e ativos imobiliarios,
tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude do sistema judiciario brasileiro, a
resolucdo de tais demandas poderd nao ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha
garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas aos
Ativos e/ou Ativos Financeiros e, consequentemente, poderd impactar negativamente no

patriménio do Fundo, na rentabilidade dos cotistas e no valor de negociacéo das cotas.

ff) Risco Relativo a nao Substituicao do Administrador ou do Gestor

Durante a vigéncia do Fundo, o Gestor podera sofrer pedido de faléncia ou decretacdo de
recuperagdo judicial ou extrajudicial, e/ou o Administrador poderad sofrer intervencdo e/ou
liquidagdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem descredenciados,
destituidos ou renunciarem as suas fung¢des, hipdteses em que a sua substituicdo devera ocorrer
de acordo com os prazos e procedimentos previstos neste Regulamento e na Instrucdo CVM n°
472. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo sera liquidado antecipadamente, o que pode

acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

gg) Risco Operacional



Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pelo Administrador e geridos
pelo Gestor, conforme orientacdo do Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerdo de
uma administracdo/gestdo adequada, a qual estard sujeita a eventuais riscos operacionais, que

caso venham a ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade dos Cotistas.

Adicionalmente, os recursos provenientes dos Ativos e dos Ativos Financeiros serdo recebidos em
conta corrente autorizada do Fundo. Na hipdtese de intervencdo ou liquidacdo extrajudicial da
instituicdo financeira na qual é mantida a referida conta corrente, os recursos provenientes dos
Ativos e dos Ativos Financeiros & depositados poderdo ser bloqueados, podendo somente ser
recuperados pelo Fundo por via judicial e, eventualmente, poderdo ndo ser recuperados,

causando prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

hh) Classe Unica de Cotas

O Fundo possui classe Unica de cotas, ndo sendo admitido qualquer tipo de preferéncia,
prioridade ou subordinagdo entre os Cotistas. O patriménio do Fundo ndo conta com cotas de

classes subordinadas ou qualquer mecanismo de segregacao de risco entre os Cotistas.

it) O Investimento nas Cotas por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas Podera

Promover a Reducao da Liquidez no Mercado Secundario

A participacdo na oferta de investidores que sejam pessoas vinculadas pode ter um efeito adverso
na liquidez das cotas no mercado secundario, uma vez que as pessoas vinculadas poderdo optar
por manter as suas cotas fora de circulacdo. O Administrador e o Gestor ndo tém como garantir
gue o investimento nas cotas por pessoas vinculadas ndo ocorrera ou que as referidas pessoas

vinculadas ndo optardo por manter suas cotas fora de circulagao.

jj) Valor de Mercado das Cotas

As cotas de emissdao do Fundo serdo admitidas a negociacao em mercado de bolsa administrado
pela B3. O preco de negociacdo das cotas depende do valor pelo qual os investidores estdo
dispostos a vender e comprar as cotas de emissdo do Fundo, que pode levar em consideracdo
elementos decisdes que sao alheios ao controle do Administrador ou do Gestor. Adicionalmente,
o preco de negociacdo pode ndo guardar qualquer vinculo com a forma de precificagdo dos
Ativos e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo, cujo procedimento de calculo

sera realizado de acordo com o manual de precificagdo adotado pelo Custodiante.



