4. FATORES DE RISCO

Antes de tomar qualquer tipo de decisio com rela¢io ao investimento no Fundo, o
investidor deve estar ciente dos riscos inerentes a investimentos em fundos de investimento,
especialmente em fundos de investimento imobilidrio, incluindo os mencionados nesta
secao. Por esta razio, o investidor deve considerar e analisar cuidadosamente todas as
informacoes contidas neste Prospecto e, em particular, nesta secdo. Caso qualquer dos
riscos ou incertezas aqui descritos efetivamente ocorra, o valor da cota podera ser afetado
de forma substancialmente diversa e o investidor podera perder uma parcela ou a
totalidade do valor investido.

4.1 — Riscos de Mercado e Macroecondomicos

Risco de mercado e fatores macroecondomicos. A ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordindrios ou situagdes 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 brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo
da moeda e mudancas legislativas, poderdo causar oscilacdes nos valores dos ativos que
compdem a carteira do Fundo e resultar em perda, pelos cotistas, do valor de principal de suas
aplicagdes. Nao serd devida pelo Fundo, pela Administradora, pelo Custodiante Qualificado, ou
quaisquer de suas partes relacionadas, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza, caso
os cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante do risco aqui descrito.

Efeitos das politicas governamentais. Dentro de sua politica de investimentos e da
regulamenta¢do em vigor, o Fundo desenvolve suas operagdes exclusivamente no mercado
brasileiro, estando, portanto, sujeito a influéncia das politicas governamentais, na medida em que
estas, ao se utilizarem de instrumentos como alteragdes nas taxas de juros, interferéncia na
cotacdo da moeda brasileira e sua emissao, aumento de tarifas publicas, maior rigidez no controle
dos gastos publicos, criagdo e/ou aumento de aliquotas de tributos, etc., acabam impactando a
economia domeéstica, e conjuntamente o mercado de capitais € o mercado imobiliario. Além
disso, num momento em que o inter-relacionamento entre as economias mundiais € muito
intenso, e onde a necessidade de capital externo - sobretudo para as nagdes em desenvolvimento -
¢ significativa, a credibilidade dos governos e da implementacdo de suas politicas tornam-se
fatores fundamentais para a sustentabilidade das economias. Impactos negativos na economia,
tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros
resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar os resultados do Fundo.
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Influéncia do Governo Federal sobre a economia brasileira. O Governo Federal tem
administrado as politicas monetaria, fiscal e tributaria, dentre outras medidas, buscando
direcionar o curso da economia brasileira. Medidas do Governo Federal para implementar suas
politicas macroecondmicas envolvendo dentre outros, controles cambiais, de precos de tarifas
administradas, de salario e da taxa de juros basica, podem afetar o desempenho do Fundo.

Efeitos da politica economica do Governo Federal. O Fundo e seus ativos estdo sujeitos aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. O Governo Federal intervém
frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e, consequentemente, também na
economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para
estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem controle de saldrios e precos,
desvalorizagdo cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, alteragdes nas
taxas de juros, entre outras. Tais medidas, bem como a especulacdo sobre eventuais atos futuros
do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no
mercado de capitais nacional, podendo afetar adversamente o interesse de investidores na
aquisicao de cotas.

Impacto da variacdo do IGP-M no valor do aluguel. A variacao desse indice de inflacao afeta
a remuneracao dos investidores do Fundo, tendo em vista que a referida remuneragao tem como
fonte principal o aluguel do Empreendimento devido pela CEDAE ao Fundo, atualizado
anualmente pelo IGP-M, divulgado pela Fundacao Gettlio Vargas. Uma vez que a atualizagdo do
valor do aluguel ocorre periodos de 12 meses, o valor do aluguel ndo sera atualizado
tempestivamente, de forma a refletir adequadamente o indice de inflagdo.

Impacto da variacdo do INCC no valor do Contrato de Construcio. A variacdo desse indice
afeta a remuneragao dos investidores do Fundo, tendo em vista que parte do valor do Contrato de
Construgdo é atualizado pelo Indice Nacional da Construgio Civil — INCC, tendo como base o
més de junho/09. Durante o prazo da obra, de 390 dias apds seu efetivo inicio, o valor de R$
48.439.883,18, correspondente aos servigos e materiais de construgao civil, sofrera reajuste anual
ou sempre que tal variagdo superar o percentual de 5%. Para fazer frente a eventual reajuste, foi
captado adicionalmente nesta oferta publica R$ 1.200.000,00 (vide item 3.13 — Destinag¢ao de
Recursos, pagina 24) que, se ndo for suficiente gerard uma despesa adicional ao Fundo e,

consequentemente, impactara na remuneracao do cotista.
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4.2 — Riscos de Liquidez

Impossibilidade de regate das cotas do Fundo. As cotas do Fundo ndo poderao ser resgatadas.
No caso para eventual necessidade de liquidez pelo cotista, a alienacdo das cotas do Fundo
dependera da precificacdo e condi¢cdo do mercado secundario.

Fundo fechado e mercado secundario. O Fundo ¢ constituido sob a forma de condominio
fechado, de modo que suas cotas nao sdo resgatadas, salvo em virtude de sua liquidagao. Assim,
o cotista ndo tera liquidez em seu investimento no Fundo, exceto (i) por ocasidao do pagamento de
rendimento mensal, ou (i1) por meio da alienagdo de suas cotas no mercado secundario. Sujeito a
variacao do valor e liquidez da cota no mercado secundario, o cotista pode ter dificuldade na
venda de suas cotas e também vender por pre¢o menor que de aquisicdo, causando perda de
patrimdnio ao investidor. Nao hé qualquer garantia da Administradora em relagdo a possibilidade
de venda das cotas no mercado secundario, preco obtido pelas cotas, ou mesmo garantia de saida
ao investidor. Esta ultima hipotese pode trazer ao investidor perda de patrimonio.

4.3 — Riscos de Crédito

Inexisténcia de garantia das aplicacdes do Fundo. As aplicagdes no Fundo ndo contam com
garantia da Administradora, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro, ou do
FGC. Igualmente, nem o Fundo nem a Administradora prometem ou asseguram aos cotistas
qualquer rentabilidade ou remuneracao decorrentes da aplicagdo em cotas. Desse modo, todos os
eventuais rendimentos, bem como o pagamento do principal, provirdo exclusivamente da carteira
de ativos do Fundo, a qual esta sujeita a riscos diversos, e cujo desempenho ¢ incerto.

Inadimpléncia dos emissores dos ativos. A parcela do patriménio do Fundo ndo aplicada no
Empreendimento deve ser aplicada em quaisquer dos titulos e ativos especificados no item 5.6 -
Politica de Investimento, pagina 40. Tais titulos e ativos podem vir a ndo ser honrados pelos
respectivos emissores, de modo que o Fundo teria que suportar tais prejuizos, o que afetaria
negativamente a rentabilidade das cotas.

Exposicio do Fundo a riscos de crédito. Os cotistas fardo jus ao recebimento de rendimentos
que lhes serdo pagos a partir da percepgdo, pelo Fundo, dos valores que lhes forem pagos pela
CEDAE a titulo de locacdo do Empreendimento, deduzidas as despesas e acrescidos os
rendimentos das disponibilidades financeiras. Assim, por todo o tempo em que o
Empreendimento estiver locado a CEDAE, o Fundo estara exposto aos riscos de crédito da
CEDAE. Na eventualidade de ndo renovagdo do contratos de locagdo ou mesmo de sua rescisao
por qualquer motivo, o Fundo passard a estar exposto aos riscos inerentes a demanda existente
por locagdo do Empreendimento, ndo sendo a Administradora responsavel por quaisquer
variagoes nos resultados do Fundo em decorréncia de flutuagdes nessa demanda. Ademais, no
caso de posterior locacdo do imdvel a terceiros, o Fundo devera suportar os riscos de crédito de
tais terceiros.
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4.4 — Riscos Tributarios

Aplicacao dos recursos em empreendimento imobiliario. Nao ha limitagdo a aquisi¢ao de cotas do
Fundo por qualquer pessoa fisica ou juridica, ficando desde ja ressalvado que se o Fundo aplicar
recursos em empreendimento imobilidrio que tenha como incorporador, construtor ou socio, cotista
que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% das cotas do Fundo,
0 mesmo passara a sujeitar-se a tributagdo aplicavel as pessoas juridicas. Nessa hipdtese, o Fundo
passaria a sofrer a incidéncia de IR, PIS, COFINS e CSLL nas mesmas condigdes das demais pessoas
juridicas, com reflexos na redug¢ao do rendimento a ser pago aos cotistas.

Condigoes para isencao de imposto de renda para pessoas fisicas. De acordo a Lei n® 11.033/04,
alterada pela Lei n° 11.196/05, sdo isentos do imposto de renda na fonte e na declaragdo de ajuste
anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo nas seguintes condi¢des: 1) as
cotas do Fundo tem que ser admitidas a negocia¢do exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado; ii) o Fundo deve possuir, no minimo, 50 cotistas; e iii) nao sera
concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% ou mais da totalidade das
cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior
a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Embora estas sejam as regras tributarias
vigentes para os fundos imobiliarios, existe o risco de que possam ser modificadas no contexto de
uma eventual reforma tributdria. Como nao ha limitagdo a aquisicdo de cotas do Fundo por
qualquer pessoa fisica ou juridica, a pessoa fisica podera ndo ter esse beneficio fiscal.

Novos tributos e outros. Criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a
incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagao de isengdes vigentes sujeitam os fundos de
investimento imobilidrios ou seus cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.

4.5 — Riscos da Carteira do Fundo

Limitacdo da receita do Fundo. A principal fonte de receita do Fundo é o recebimento dos
valores da Receita Minima e do aluguel devidos pela CEDAE. No caso de ndo recebimento
desses recursos na data correta ou no caso de inadimplemento, e, se for o caso, depois de
esgotados todos os meios cabiveis para a cobranga judicial ou extrajudicial, o Fundo ndo
distribuird rendimento aos cotistas no periodo e, o cotista pode ser convocado a realizar novos
aportes de recursos para que o Fundo honre seus compromissos, se for o caso.

Risco da concentracio do ativo imobiliario. Tendo em vista que os recursos do Fundo serdao
alocados no Empreendimento, que posteriormente sera locado a CEDAE, o Fundo esta sujeito ao
risco de concentracao de recebimento de receitas oriundas da locagao do Empreendimento. Caso
a CEDAE deixe de cumprir com as suas obriga¢des, os resultados do Fundo poderao ser afetados
negativamente.

Risco de concentrag¢do dos ativos financeiros. Nos termos da politica de investimentos do
Fundo, até 20% da parcela do patrimdnio liquido alocada em ativos financeiros poderd ser
representada por ativos financeiros de emissdo e/ou coobrigacdo de um mesmo emissor,
sujeitando o Fundo a riscos relacionados ao referido emissor ¢ a eventos que o Fundo e o
Administrador ndo controlam.
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Rentabilidade do Empreendimento. O investimento em cotas de fundo de investimento
imobiliario ¢ uma aplicagdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que pressupde que a
rentabilidade do cotista dependera da valorizagdo imobiliaria e do resultado da administracao do
Empreendimento. Neste caso, os rendimentos a serem distribuidos aos cotistas dependerdo dos
resultados obtidos pelo Fundo derivados da locagdo do imovel para a CEDAE, pelo prazo de 10
anos. Caso o Contrato de Locacdo seja rescindido ou mesmo nao renovado, a receita que o
Empreendimento gerard ao Fundo dependera das condi¢des de mercado naquele momento.

Inexisténcia de rendimento predeterminado. O valor unitario das cotas do Fundo sera
atualizado diariamente de acordo com os critérios definidos no Regulamento. Tal atualizagdo nao
representa nem devera ser considerada, sob qualquer hipdtese ou circunstancia, como uma
promessa ou obrigac¢do, legal ou contratual, da Administradora.

Risco proveniente do uso de derivatives. O Fundo pode realizar opera¢des com derivativos,
com o objetivo de proteger posicdes detidas a vista, até o limite dessas. A realizacdo de operacdes
pelo Fundo no mercado de derivativos pode ocasionar variagdes no patrimonio liquido que levem
a perdas patrimoniais do Fundo e consequentemente aos seus condominos.

4.6 — Riscos Associados a0 Empreendimento

Desvaloriza¢do do imével. Como os recursos do Fundo serdo aplicados em um tnico imdvel,
um fator que deve ser preponderantemente levado em consideragdo ¢ o potencial econdmico,
inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estd localizado o imével que integrard o
patriménio do Fundo. A andlise do potencial econdomico da regido deve se circunscrever nao
somente ao potencial econdomico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo desse
potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia
economica da regido, com impacto direto sobre o valor do imével investido pelo Fundo.

Atraso na entrega do Empreendimento no prazo previsto. Nos termos e condi¢des do
Contrato de Locagao, a CEDAE assegurara ao Fundo a receita liquida mensal de 1% durante o
prazo de 420 dias apos o efetivo inicio das obras do Empreendimento. Caso o Empreendimento
nao seja concluido durante este periodo, o cotista tera seu rendimento prejudicado em virtude da
diminuicao da receita auferida pelo Fundo, visto que o pagamento de aluguel terd inicio a partir
da Data da Entrega do Empreendimento.

Niao recebimento da receita de locacido por atraso na obra. A partir da Data da Entrega do
Empreendimento, a receita proveniente do aluguel pela CEDAE sera a principal fonte de receita
do Fundo. Nao obstante, deve ser considerada a possibilidade da obra ndo ser concluida no prazo
previsto, o que poderia trazer reflexos negativos na rentabilidade do Fundo.
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Vantajosidade do valor de locacao/m* que sera pago pela CEDAE. Conforme mencionado no
Parecer da Procuradoria do Estado, Anexo XII (pagina 329), o valor de locagdo/m? do
Empreendimento, considerando a area privativa de locagdo (neste caso aproximadamente 15.000
m?), ¢ de R$ 54,80/m?. Observa-se que o valor correto ¢ R$ 57,80/m?, pois a divisdo do valor do
aluguel (R$ 867.000,00) por 15.000 m?> ¢ R$ 57,80/m?. Considerando que o valor locaticio esta
diretamente ligado ao nivel da edificacao (B, A, AAA), o valor de mercado locaticio nas areas do
entorno da localizacdo do Empreendimento e no Centro da cidade do Rio de Janeiro,
considerando a area privativa de locacgao é:

Na Cidade Nova:

- Petrobras Cidade Nova — R$ 75,00/m?

- Sulamérica Torres Norte e Sul — R$ 65,00/m?
- Infoglobo (a ser implantado) — R$ 66,00/m?

- Teleporto (andares esparsos) — R$ 55,00/m?
No Centro:

- Torre Almirante — R$ 82,00/m?

- Ventura — R$ 99,00/m?.

Vale ressaltar que em nenhum dos valores acima estéd incluido o item PERTENCES, relativo aos
mobiliarios, equipamentos, carpete, divisoria, etc., € que o Empreendimento tera padrao A.

Nao conclusio do Empreendimento. A implementagdo e conclusido do Empreendimento
dependem exclusivamente da capacidade operacional e financeira do Consoércio Confidere-
Racional. Nao esté previsto a existéncia de seguro de conclusdo de obra para o Empreendimento.
No caso de ndo conclusdo da obra por qualquer motivo, existe a possibilidade dos cotistas terem
que arcar com custos adicionais em virtude de contratacdo de empresa especializada para sua
conclusdo, se assim for decidido. Nos termos ¢ condi¢cdes do Contrato de Locacdo, a CEDAE
assegurara ao Fundo a receita liquida mensal de 1% durante o prazo de 420 dias apos o efetivo
inicio das obras do Empreendimento. Caso o Empreendimento ndo seja concluido durante este
periodo, o cotista tera seu rendimento prejudicado em virtude da diminuicao da receita auferida
pelo Fundo, visto que o pagamento de aluguel terd inicio a partir da Data da Entrega do
Empreendimento.

Inventario do item PERTENCES. O valor correspondente a R$ 10.843.000,00, que faz parte do
valor global do Contrato de Contrugdo, serd utilizado pelo Consoércio Construtor para a aquisi¢ao de
produtos/equipamentos descritos no Anexo V daquele contrato. Tais pertences fazem parte do
Empreendimento e sdo ativos do Fundo. O controle e o inventario desses pertences serdo realizados
pela CEDAE, locataria do imével. Qualquer erro na execugdo do inventario dos pertences podera
impactar negativamente no patriménio do Fundo, afetando o valor patrimonial da cota.
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Nao autorga da escritura do terreno. Conforme previsto na promessa de integralizagdo de
cotas com o terreno de propriedade da CEDAE, na data da integralizacdo das cotas, a
transferéncia do terreno ao Fundo deverd ser registrada no cartdrio de registro de imoveis
competente. Realizada a outorga da escritura de transferéncia de titularidade do terreno, o Fundo
passara a deter a propriedade terreno. Se, por qualquer motivo, houver algum empecilho a
outorga da escritura, tais como a impossibilidade de emissdo de certidao negativa de tributos ou
mesmo sua negativa infundada de outorga de escritura, o Fundo devera promover processo de
adjudicagdo compulsdria do imoével através do qual requerera em juizo a transmissdo de sua

propriedade ao Fundo.

Aspectos tecnologicos e regulatorios. O Empreendimento que sera construido pelo Fundo pode
se tornar obsoleto tecnologicamente, com o decorrer do tempo, pois o avanco das técnicas
construtivas ¢ constante. O imovel também podera ter sua destinacao e uso afetados por eventuais

mudancas nas normas regulatérias de uso e ocupagao do solo.

Vacancia. Caso o contrato de locagdo com a CEDAE nao seja renovado ao final do periodo de
10 anos a partir do inicio do prazo de locagdo, o Fundo passara a estar exposto aos riscos
inerentes a demanda existente pela locacdo do imovel. Logo, ndo ha garantia de locagdo, sendo
que, em caso de vacancia, as despesas condominiais, tributos e de manutencdo deverdo ser
suportados pelo Fundo, o que podera comprometer o fluxo de caixa, diminuindo os rendimentos a
serem distribuidos aos cotistas. Qualquer dificuldade na comercializagdo e exploragdo econdmica
do imével impactara de forma direta e negativa o desempenho do Fundo, podendo, inclusive,

gerar ao cotista obrigacdo de aportar recursos adicionais para cobrir as despesas do Fundo.

Desapropriacdo. Ha possibilidade de que ocorra a desapropriagdo, parcial ou total, do
Empreendimento por decisao unilateral do Poder Publico a fim de atender finalidades de utilidade

e interesse publico.

Sinistro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica do Empreendimento, o recurso obtido pela
cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos
termos da apdlice exigida, bem como a indenizag@o a ser paga pela seguradora podera ser insuficiente

para a reparacao do dano sofrido, observadas as condi¢des gerais da apolice.
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4.7 — Principais Riscos Associados a CEDAE

Exposicio do Fundo ao risco de crédito da CEDAE. Os cotistas fardo jus ao recebimento de
rendimentos que lhes serdo pagos a partir da percepcao, pelo Fundo, dos valores pagos pela CEDAE a
titulo de locagdo do Empreendimento, deduzidas as despesas e acrescidos os rendimentos das
disponibilidades financeiras. Assim, por todo o tempo em que o Empreendimento estiver locado a
CEDAE, o Fundo estara exposto aos riscos de crédito da CEDAE.

Controle da CEDAE pelo Estado do Rio de Janeiro. O Estado do Rio de Janeiro tem poderes
para determinar as politicas operacionais e estratégias, controlar a eleicdo da maior parte dos
membros do conselho de administracdo e nomear a diretoria da CEDAE. O Governo do Estado
do Rio de Janeiro detém o controle acionario da CEDAE, conservando sempre, pelo menos, 51%
das agdes do capital social com direito a voto, podendo transferir a terceiros, a titulo oneroso, o
excedente. Em julho de 2009 o Estado era titular de 99,99% das acdes ordindrias emitidas pela
CEDAE. O Estado, por meio do controle que exerce sobre o Conselho de Administracdo da
CEDAE, podera utilizar no futuro, sua condi¢do de acionista controlador para determinar que a
CEDAE se dedique a certas atividades e efetue certos dispéndios destinados, principalmente, a
promover seus objetivos politicos, econdmicos ou sociais € ndo necessariamente para aprimorar
os negocios e resultados operacionais. Mudangas no governo brasileiro ou na politica
governamental podem acarretar mudancas na Diretoria da CEDAE, o que podem, por sua vez,
causar efeito material adverso sobre a estratégia de negocios, resultado operacional, condigao

financeira ou perspectivas da CEDAE.

A CEDAE pode ndo conseguir renovar seus contratos de concessio vigentes ou vencidos
com os demais municipios, ou nio renova-los nos mesmos termos e condi¢des atuais. A
CEDAE possui contratos de concessao vencidos e vincendos relativos aos municipios nos quais
presta servicos. Caso alguns municipios continuem a contratar a prestagdo de servigo de
abastecimento de agua e esgoto a CEDAE nao pode garantir ao investidor que obtera nos novos
contratos as mesmas condi¢des sob as quais atualmente presta servigos nesses municipios. Na
hipdtese de certos municipios ndo contratarem, ou contratarem em condi¢gdes de remuneragao
diferentes das atuais, os seus servigos de abastecimento de agua e esgoto, a CEDAE podera ser
adversamente afetada.
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Alteracées em politicas fiscais brasileiras poderdo causar um efeito adverso relevante na
CEDAE. O Governo brasileiro podera implementar, no futuro, mudancas em suas politicas
fiscais que poderdo afetar os resultados da CEDAE. Essas mudancas incluem alteracdes nas
aliquotas de tributos e, ocasionalmente, o recolhimento de contribui¢des temporarias relacionadas
a propositos governamentais especificos. Algumas dessas medidas poderdo resultar em aumento
de tributos e, nesse caso, a CEDAE podera ndo conseguir repassar integralmente esse aumento
aos seus consumidores, de modo que seus resultados e condigdes financeiras poderdo ser

negativamente afetados.

Fatores Macroeconéomicos. Como o Fundo aplicard seus recursos preponderantemente no
Empreendimento que serd locado a CEDAE, dependerd da solvéncia desta para distribuicao de
rendimentos aos cotistas. A solvéncia da CEDAE pode ser afetada por fatores macroecondmicos
relacionados a economia brasileira, tais como elevacao das taxas de juros, aumento da inflagdo,
baixos indices de crescimento econdmico, perda do poder aquisitivo, etc. Assim, na hipdtese de
ocorréncia de um ou mais desses eventos os resultados da CEDAE poderao ser afetados e, caso

ocorra inadimpléncia do aluguel, afetar negativamente os resultados do Fundo.

4.8 — Outros Riscos

Miiltiplas funcdes da Caixa Econdomica Federal. A Caixa Econdmica Federal exerce a fungdo
de administradora do Fundo, coordenadora desta oferta publica de cotas e também elaborou o
estudo de viabilidade do Fundo. Mesmo sendo vice-presidéncias distintas, no qual os processos
de administracdo e coordenadoria sdo segregados, as atividades sdo exercidas pela instituicao
Caixa Econdmica Federal, o que pode gerar conflito de interesse. Em relacdo ao estudo de
viabilidade do Fundo, que, mesmo sendo elaborado com imparcialidade por uma geréncia da
Administradora, pode ser gerado conflito de interesse. Em todos os casos, o investidor deve
considerar e analisar o exercicio de tais funcoes pela Caixa Econdomica Federal antes de investir
seus recursos no Fundo.

Opc¢ao de compra do imdvel pela CEDAE. Conforme clausula contida no “Instrumento
particular de promessa de integralizagdo de cotas de fundo de investimento imobilidrio e com
bem imo6vel em carater fiduciario e outras avencas” ¢ no “Contrato de Locacdo”, fica reservado a
CEDAE o direito de exercer opgdo de compra do imdvel no 120° més contado da data de inicio
do prazo de locagdo. O exercicio desse direito constitui risco de liquidagao antecipada do Fundo,

conforme previsto no Regulamento, o que podera frustrar investimentos de longo prazo.
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Correcao do valor do contrato de construcao. Do valor total do Contrato de Construgao, o
correspondente a R$ 48.439.883,18 serd atualizado pelo INCC, tendo como base o més de
junho/09. Durante o prazo da obra, de 390 dias ap6s seu efetivo inicio, este valor sofrera reajuste
anual ou sempre que tal variacdo superar o percentual de 5%. Para fazer frente a eventual
reajuste, foi captado adicionalmente nesta oferta publica R$ 1.200.000,00 (vide item 3.13 —
Destinacao de Recursos, pagina 24) que, se ndo for suficiente, gerard uma despesa adicional ao

Fundo e, consequentemente, impactara na remuneragao do cotista.

Nao subscri¢cdo das cotas do Fundo. Se, no prazo de 6 meses ap6s a publicacdo do antncio de
inicio de distribuicao de cotas ndo ocorrer a subscri¢ao da totalidade das cotas emitidas, o Fundo
ndo entrara em funcionamento ¢ os Boletins de Subscricdo ¢ os Termos de Adesdo até entdo
firmados serdo cancelados pela Administradora. Mesmo sem ter ocorrido o débito na conta
investimento/corrente do investidor, sua expectativa de retorno ou sua intengdo de investir no
Fundo ndo serdo realizadas.

Projecio da receita proveniente da locacido do imdvel. As projecdes de receitas para os primeiros
11 anos das atividades do Fundo constantes no estudo de viabilidade foram feitas com base no valor
atual de aluguel constante no Contrato de Locagdo celebrado entre Fundo e a CEDAE. Existe a
possibilidade das receitas ndo se realizarem no caso de inadimplemento da CEDAE em relagao (i) ao
efetivo cumprimento das obrigagdes da CEDAE nos termos do Contrato de Locagdo, em especial ao
pagamento da Receita Minima e da locagdo, e (ii) a obrigacao referente ao pagamento do aluguel pelo
periodo de 10 anos, considerando a natureza da operagdo a qual estd vinculado o Contrato de
Locag@o. O nao pagamento da Receita Minima ou do aluguel implica em ndo recebimento de receita
por parte do Fundo, uma vez que a Receita Minima e o aluguel sdo as principais fontes de receita do
Fundo, cada qual em seu momento. Na hipotese de inadimplemento nao sera distribuido rendimento
aos cotistas € o cotista pode ser convocado a realizar novos aportes de recursos para que o Fundo
honre seus compromissos, principalmente no tocante aos pagamentos dos encargos, taxas e impostos
do Empreendimento.

Nao recomposicio da garantia minima pela CEDAE. O Contrato de Locacdo celebrado pela
CEDAE ¢ garantido por mecanismo de cessao fiducidria de cotas de fundo de investimento, bem
como valores depositados em conta corrente especifica da CEDAE. Tal mecanismo ¢
operacionalizado por outorga de procuracdo a Administradora por meio da qual a CEDAE
confere poderes a Administradora para, em caso de ocorréncia de inadimplemento de obrigacao

contratual, a qualquer momento, praticar todos os atos necessarios para exercer seus direitos
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decorrentes da cessdao fiduciaria; (b) solicitar o resgate de cotas do fundo de investimento,
independentemente de ordem ou preferéncia, no todo ou em parte; (c) transferir os créditos e
valores depositados nas contas da CEDAE (no todo ou em parte) para a conta corrente do Fundo;
e (d) praticar todos os atos necessarios (inclusive perante Orgdos publicos, autoridades
governamentais ou quaisquer terceiros) para possibilitar o recebimento dos valores depositados
na conta da CEDAE. O valor da garantia minima corresponde a R$ 20.800.000,00 em cotas do
fundo de investimento, que devera ser recomposta no caso de utilizagdo. Caso a CEDAE nao
recomponha o valor correspondente a garantia minima e seja necessario utilizd-la, a receita do

Fundo sera afetado, prejudicando a rentabilidade do cotista.

Contrato de Locagao. Apesar de existirem disposi¢des no Contrato de Locagdo que objetivam
restringir a rescisdo unilateral do referido contrato antes do prazo para seu término (10 anos), €
possivel que ocorra, a qualquer tempo, a rescisdo do mesmo. Caso o Contrato de Locacao
venham a ser judicialmente contestados, pode ocorrer que a decisdo final seja tomada em favor
do locatario, isentando-o de pagar multa contratual, se estipulada, ou de dar o aviso prévio para a
desocupacao antecipada. O Contrato de Locagdo podera ser objeto de agdo revisional promovida
pelo locatario, visando a redugdo do valor do aluguel mensal, o que podera acarretar a reducao
judicial do valor do aluguel.

Intervenciao ou liquidacdo do Custodiante Qualificado. O Fundo terda conta corrente no
Custodiante Qualificado. Na hipotese de intervencdo ou liquidacdo extrajudicial deste, ha
possibilidade de os recursos ali depositados serem bloqueados e somente por via judicial serem
recuperados para o Fundo, o que afetaria sua rentabilidade e poderia leva-lo a perder parte do seu

patrimonio.

Alteracao do Regulamento. O Regulamento pode ser alterado em consequéncia de normas legais
ou regulamentares, por determinacdo da CVM ou por deliberagdo da Assembleia Geral. Tais

alteragdes poderao afetar o modo de operagao do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos cotistas.

Inexisténcia de rendimento predeterminado. As cotas serdo valorizadas todo dia util, conforme
os critérios de avaliagdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo. A valorizagao de tais ativos
nao representam nem deverd ser considerada promessa ou garantia de rentabilidade aos cotistas.
Portanto, os cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados da carteira do Fundo assim

permitirem.
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Possibilidade de ocorréncia de patrimonio liquido negativo. As eventuais perdas patrimoniais
do Fundo ndo estdo limitadas ao valor das cotas subscritas. O Fundo ¢ um condominio sem
personalidade juridica, e, portanto os cotistas poderdo ser chamados a aportar recursos adicionais
ao Fundo, para fazer frente a despesas que excedam o patrimodnio liquido do Fundo, relacionadas
com medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas
do Fundo e/ou a cobranga judicial ou extrajudicial dos ativos do Fundo, bem como ao pagamento
de eventual verba de sucumbéncia, e obrigagdes no mercado financeiro, como, por exemplo,
perdas decorrentes de operagdes com derivativos. A recuperacdo em cobranga, integral ou
parcialmente, pode ser demorada ou até mesmo ndo ocorrer, mesmo que em caso de decisdao
judicial favoravel.

Propriedade das cotas e nio do Empreendimento. Apesar da carteira do Fundo ser constituida,
predominantemente pelo Empreendimento, a propriedade das cotas ndo confere aos cotistas
propriedade direta sobre o Empreendimento. Os direitos dos cotistas sdo exercidos sobre todos os
ativos da carteira de modo nao individualizado, proporcionalmente ao numero de cotas possuidas.

Auséncia de garantia. As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, do Custodiante Qualificado, da Locataria, de qualquer macanismo de seguro ou
do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos
cotistas.

Manutencio de documentos comprobatorios pela CEDAE. A CEDAE ¢ responsavel pelo
guarda dos originais dos pagamentos de todos os os impostos e taxas, tarifas de utilizagdo de agua
e esgoto, gas e energia elétrica, IPTU, pregos publicos, bem como por quaisquer encargos
cobrados a qualquer titulo pelos Orgdos publicos ou empresas concessiondrias de servigo,
inclusive aquelas especificas para exercicio de suas atividades, efetivamente gerados a partir da
Data de Entrega, pagos diretamente pela CEDAE a quem de direito, mesmo que eventualmente
langados em nome do Fundo ou de terceiros. A guarda desses documentos pela CEDAE pode
representar uma limitagdo em uma eventual necessidade do Fundo.

Liquidag¢do antecipada do Fundo. O Fundo podera ser liquidado antecipadamente por (i)
deliberagao da Assembleia, nos termos do artigo 51 do Regulamento, ou (ii) exercicio da opcao
de compra do imdvel pela CEDAE prevista no item 5.11 — Op¢ao de Compra (pagina 44) abaixo.
A liquidagdo antecipada pode trazer prejuizos para o Fundo e seus cotistas, decorrentes, por
exemplo, de desvalorizagdo de seus ativos relacionada a conjuntura econdmica desfavoravel.
Ademais, por ocasido da eventual liquidagdo antecipada do Fundo, ¢ possivel que nao haja
aplicacdes disponiveis no mercado, para os cotistas, com mesmas caracteristicas de prazo, risco e
rentabilidade.
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Quorum de aprovacao de 50%. As deliberagdes relativas as matérias previstas no subitem
“Deliberacao” do item 5.12 — Assembleia Geral de Cotistas (pagina 45), sejam elas (i) alteracao
do Regulamento do Fundo; (ii) fusdo, incorporacdo, cisdo e transformag¢do do Fundo; (iii)
apreciacdo do laudo de avaliacdo de bens e direitos utilizados na integralizagdo de cotas ou
adquiridos pelo Fundo; (iv) destituigdo ou substituicdo da Administradora; (v) dissolugdo e
liquidagdo do Fundo; (vi) os atos que caracterizem conflito de interesses, conforme disposto no
art. 34 da Instrugdo CVM n° 472/08; e (vii) emissdes de novas cotas do Fundo e fixacao do preco
de emissdo, dependerdo de aprovagdo em Assembleia Geral mediante guorum qualificado de, no

minimo, metade das cotas emitidas.

Maior influéncia do cotista majoritario nas decisdes do Fundo. O Regulamento do Fundo nao
estabelece limite a propriedade de cotas emitidas pelo Fundo por um tnico cotista. Cada cota
confere ao seu titular o direito a 1 voto nas deliberagdes tomadas pela assembleia de cotistas.
Assim, dependendo do ntimero de cotas detidas, podera existir cotista que tera mais capacidade
de influenciar as decisdes da assembleia do que os demais. Nesta hipdtese, ha possibilidade de
que deliberagdes sejam tomadas pelo cotista majoritario em fun¢do de seus interesses exclusivos

em prejuizo do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios.
Contflito de interesse. A CEDAE, na condi¢do de cotista e locataria do Empreendimento, podera

influir nas deliberacdes da assembleia e, consequentemente, nas condigdes do contrato de

locagao.
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