Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e negociagado atipica nos mercados de atuagéo e,
mesmo que a Administradora mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, nao ha
garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Cotista.

A seguir, encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, os quais ndo sdo os Unicos aos
quais estao sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negécios, situagdo financeira ou
resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem
prejuizo de riscos adicionais que nao sejam atualmente de conhecimento da Administradora ou que sejam
julgados de pequena relevancia neste momento.

Os Fll encontram pouca liquidez no mercado brasileiro. Por conta dessa caracteristica e do fato de os Fll
sempre serem constituidos na forma de condominios fechados, ou seja, sem admitir a possibilidade de
resgate de suas cotas, os titulares de cotas de FIl podem ter dificuldade em realizar a venda de suas
cotas no mercado secundario, mesmo sendo estas cotas objeto de negociagdo no mercado de bolsa ou
de balcZo organizado. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o
investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

O Regulamento poderé ser alterado sempre que tal alteragao decorrer exclusivamente da necessidade
de atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, por
determinagdo da CVM ou por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas. Tais alteracdes poderao
afetar o modo de operagdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

No caso de dissolucéo ou liquidagdo do Fundo, o patriménio deste sera partilhado entre os Cotistas,
na proporgdo de suas Cotas, apés a alienagdo dos ativos e do pagamento de todas as dividas,
obrigagdes e despesas do Fundo. No caso de liquidagdo do Fundo, ndo sendo possivel a alienagédo
acima referida, os préprios ativos serdo entregues aos Cotistas na proporgéo da participacéo de cada
um deles. Nos termos do Regulamento, os Ativos integrantes da carteira do Fundo poderao ser
afetados por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de acordo com
as flutuagdes de pregos, cotacdes de mercado e dos critérios para precificagdo, podendo acarretar,
assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

Podera ocorrer situagdo em que um Unico Cotista ou alguns Cotistas venha(m) a integralizar parcela
substancial da presente Oferta e/ou Emissdes posteriores, ou mesmo a totalidade das Cotas, passando
tal(is) Cotista(s) a deter uma posigdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posigdo dos
eventuais Cotistas minoritérios. Nesta hipétese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas
pelo(s) Cotista(s) majoritario(s) em funcdo de seus interesses exclusivos em prejuizo do Fundo e/ou dos
Cotistas minoritarios. Além disso, de acordo com a Lei n° 9.779/99, caso os recursos do Fundo sejam
aplicados em empreendimento imobiliério que tenha como incorporador, construtor ou sécio, Cotista que
possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento)
das Cotas do Fundo, o Fundo ficara sujeito a tributagdo aplicavel as pessoas juridicas (IRPJ, CSLL, PIS
e COFINS). Ressalta-se ainda que, de acordo com o inciso Il, do Paragrafo Unico, do Artigo 3° da Lei n°



11.033/04, somente nédo havera incidéncia do imposto de renda retido na fonte e na declaragdo de
ajuste anual das pessoas fisicas com relagéo aos rendimentos distribuidos pelo Fundo ao cotista pessoa
fisica titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) das cotas emitidas pelo Fundo e
cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo, caso as cotas sejam admitidas & negociacdo exclusivamente em
bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado e desde que o referido Fundo conte com, no
minimo, 50 (cinquenta) cotistas.

O Fundo, de acordo com a sua Politica de Investimentos, destina seus recursos para a aquisiggo,
prioritariamente, de valores mobilidrios vinculados a iméveis, que integram o seu patriménio, observando-
se ainda que poderdo ser realizadas novas Emissdes, a serem aprovadas em Assembleia Geral de
Cotistas e autorizadas pela CVM, visando permitir que o Fundo possa adquirir referidos valores
mobiliarios. O Fundo pode possuir um ndmero limitado de valores mobiliarios em sua 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 hipétese de inadimplemento do emissor do ativo integrante
da carteira do Fundo em questo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do
capital integralizado pelos Cotistas.

Os resultados do Fundo dependerado de uma administragcdo/gestao adequada, a qual estara sujeita a
eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade dos Cotistas.

Nao podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) a Administradora; (b) os sécios, diretores e
funcionarios da Administradora; (c) empresas ligadas a Administradora, seus soécios, diretores e
funcionarios; (d) os prestadores de servicos do Fundo, seus sécios, diretores e funcionarios; (e) o
Cotista, na hipétese de deliberagdo relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que
concorram para a formagéo do patriménio do Fundo; e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o
do Fundo. Tal restricio de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas acima, caso estas decidam
adquirir Cotas do Fundo.

Adicionalmente, determinadas matérias que s&o objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo
deliberadas quando aprovadas por: (i) 256% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas,
quando o Fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou (ii) metade, no minimo, das cotas emitidas, quando
o Fundo tiver até 100 (cem) cotistas. Adicionalmente, determinados Cotistas podem sofrer restrigdes ao
exercicio do seu direito de voto, caso, por exemplo, se coloquem em situagdo de conflito de interesse
com o Fundo. E possivel que determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovacéo pela auséncia
de quérum de instalagéo (quando aplicavel) e de votacdo de tais assembleias.

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo estdo sujeitos a
capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de
suas dividas. Eventos que afetam as condi¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como
alteracdes nas condigdes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade
de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses
emissores. Nestas condicdes, a Administradora podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar
tais ativos pelo preco e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar
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problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos do Fundo podera impactar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. Além disso,
mudancas na percepgdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas,
poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Alguns dos ativos que compdem a carteira do Fundo, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a
restricdes de negociagéo pela bolsa de mercadorias e futuros ou por 6rgdos reguladores. Essas
restricoes podem estar relacionadas ao volume de operagdes, na participagao nas operacdes e nas
flutuagcdes maximas de prego, dentre outros. Em situagdes onde tais restrigdes estédo sendo aplicadas,
as condigdes para negociagdo dos ativos da carteira, bem como a precificagdo dos ativos podem ser
adversamente afetados.

O Fundo estara sujeito, ainda, aos riscos estabelecidos na documentacao relativa a cada fundo investido,
dentre os quais destacamos aqueles indicados no item “Riscos relativos ao setor imobiliario”, tendo em
vista serem comumente apontados nos respectivos regulamentos e prospectos.

Adicionalmente, considerando a possibilidade de aplicagdo em CRI, o Fundo estara sujeito aos riscos
relativos a estes ativos, dentre os quais destacamos (tendo em vista serem comumente apontados nos
respectivos prospectos):

() Riscos tributarios

O Governo Federal com frequéncia altera a legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros.
Atualmente, por exemplo, pessoas fisicas possuem isengdo no pagamento de imposto de renda sobre
rendimentos de CRI. Alteragbes futuras na legislacdo tributéria poderdo eventualmente reduzir a
rentabilidade dos CRI para os Investidores. Por forga da Lei n° 12.024/09, os rendimentos advindos de
CRI auferidos pelos FIl que atendam a determinados requisitos igualmente sdo isentos de imposto de
renda. Eventuais alteragbes na legislacéo tributaria, eliminando tal isencao, criando ou elevando aliquotas
do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou ainda a criagdo de novos tributos aplicaveis aos CRI
poderdo afetar negativamente a rentabilidade do Fundo esperada pelos Investidores.

(i) Risco relativos ao setor de securitizacdo imobilidria e a securitizadora

O Fundo podera adquirir CRI, os quais 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 resgata-los antecipadamente. Caso a emissora ja tenha utilizado os valores
decorrentes da integralizagdo dos CRI, e podera ndo ter disponibilidade imediata de recursos para
resgatar antecipadamente os CRI.

A Medida Proviséria n° 2.168-3b, de 24 de agosto de 2001, em seu Artigo 76, estabelece que “as
normas que estabelecam a afetacdo ou a separacéo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou
juridica ndao produzem efeitos em relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em
especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Em seu paragrafo Unico,
estabelece que: “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens
e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de
separagdo ou afetacdo”. Nesse sentido, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou
trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente venha a ter poderao concorrer com o Fundo,
na qualidade de titular dos CRI, sobre o produto de realizagdo dos créditos imobilidrios que lastreiam a
emissdo dos CRI, em caso de faléncia. Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas obrigagdes
fiscais, previdenciarias ou trabalhistas, os créditos imobiliarios que servem de lastro a emissao dos CRI e
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demais ativos integrantes dos respectivos patriménios separados poderé@o vir a ser acessados para a
liquidagdo de tais passivos, afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas obrigacdes
decorrentes dos CRI e, consequentemente, o respectivo Ativo Imobiliario integrante do patriménio do
fundo.

(i) Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Para os contratos que lastreiam a emissdo dos CRI em que os devedores tém a possibilidade de efetuar
o pagamento antecipado dos créditos imobiliarios, esta antecipacdo podera afetar, total ou parcialmente,
os cronogramas de remuneragdo, amortizagdo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade
esperada do papel.

Para os CRI que possuam condi¢des para a ocorréncia de vencimento antecipado do contrato lastro dos
CRI, a companhia securitizadora emissora dos CRI promovera o resgate antecipado dos CRI, conforme a
disponibilidade dos recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo nestes CRI poderdo sofrer
perdas financeiras no que tange a ndo realizagdo do investimento realizado (retorno do investimento ou
recebimento da remuneracdo esperada), bem como a Administradora podera ter dificuldade de reinvestir
0s recursos a mesma taxa estabelecida como remuneragio do CRI.

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI de honrar as obrigagdes decorrentes dos
CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobiliarios que lastreiam a emissdo CRI e
da execucdo das garantias eventualmente constituidas. Os créditos imobiliarios representam créditos
detidos pela companhia securitizadora contra o(s) devedor(es), correspondentes aos saldos do(s)
contrato(s) imobiliario(s), que compreendem atualizagdo monetaria, juros e outras eventuais taxas de
remuneracao, penalidades e demais encargos contratuais ou legais. O patriménio separado constituido
em favor dos titulares dos CRI ndo conta com qualquer garantia ou coobrigagdo da companhia
securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo do Fundo e pelos demais titulares dos CRI dos
montantes devidos, conforme previstos nos termos de securitizagdo, depende do recebimento das
quantias devidas em fungéo dos contratos imobiliarios, em tempo habil para o pagamento dos valores
decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situagcdo econdmico-financeira dos
devedores poderéa afetar negativamente a capacidade do patriménio separado de honrar suas obrigagoes
no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia securitizadora.

Ainda, os créditos imobilidrios que lastreiam as operacdes de CRI, estdo sujeitos a eventos de pré-
pagamento, vencimento antecipado, vacéncia de locagdo do imével, risco de crédito dos mutuarios ou
dos locatérios, risco de insuficiéncia da garantia real imobiliaria (alienacdo fiduciaria), podendo trazer
perdas aos Cotistas do Fundo. Vale ressaltar que em um eventual processo de execucéo das garantias
dos CRI, podera haver a necessidade de contratagéo de advogado, entre outros custos, que deverdo ser
suportados pelo Fundo, na qualidade de Investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em
favor dos CRI pode n&o ter valor suficiente para arcar com as obrigagdes financeiras atreladas a tal CRI.
Desta forma, uma série de eventos relacionados a execugdo de garantias dos CRI podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

(iv)  Risco relativo a desvalorizagdo ou perda dos imdveis que garantem os CRI

Os CRI podem ter como lastro direitos creditérios garantidos por hipoteca ou alienagéo fiduciaria sobre
iméveis. A desvalorizagdo ou perda de tais iméveis oferecidos em garantia podera afetar negativamente
a expectativa de rentabilidade, a efetiva rentabilidade ou o valor de mercado dos CRI e,
consequentemente, poderédo impactar negativamente o Fundo.

O Fundo investira em Cotas de FIl que por sua vez, investem em ativos vinculados ao mercado
imobiliario, os quais estdo sujeitos a diversos riscos, dentre eles, os indicados a seguir. Sendo assim,
caso concretizados, poder&o afetar o valor e os rendimentos das Cotas de Fll.



0] Risco de Desvalorizagcao de Iméveis

Na aplicagdo de recursos do Fundo em Cotas de Fll que invistam em iméveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideragdo € o potencial econémico, inclusive a médio e longo prazo,
das regides onde estdo localizados os iméveis adquiridos pelos referidos Fll. A andlise do potencial
econdmico da regido deve circunscrever-se ndao somente ao potencial econémico corrente, como
também deve levar em conta a evolugdo desse potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista
a possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o valor do imével
investido pelo Fll, direta ou indiretamente. Adicionalmente, a desvalorizagdo de um imovel pode ser
ocasionada por diversos fatores, incluindo: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda a economia, (ii)
mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local do imével, seja possibilitando
a maior oferta de imdveis e, consequentemente, deprimindo os pregos dos alugueis no futuro ou que
eventualmente restrinjam os possiveis usos do imével limitando sua valorizagdo ou potencial de revenda
e, (iii) restricoes de infraestrutura/servigos publicos, dentre outros.

(i) Risco de alteragées na lei do inquilinato

As receitas dos veiculos investidos pelo Fundo podem decorrer substancialmente de recebimentos de
aluguéis, nos termos de cada um dos contratos de locagéo firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a
Lei do Inquilinato seja alterada de maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem
limitac&o, com relagdo a alternativas para renovagao de contratos de locacdo e definicdo de valores de
aluguel ou alteragéo da periodicidade de reajuste), o patriménio d o Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas poderdo ser afetados negativamente.

(i) Risco de Atrasos e/ou ndo Concluséo das Obras de Empreendimentos Imobilidrios

Os FIl cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo poderéo ter na sua politica de investimento a
possibilidade de adquirir empreendimentos imobiliarios que ainda estejam em fase de construcdo. Neste
caso, ocorrendo o atraso na conclusdo ou a ndo conclusdo das obras dos referidos empreendimentos
imobiliarios, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os
prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos valores de
locagé@o e consequente rentabilidade dos Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo. Ainda, existe a
possibilidade de aporte de recursos adicionais nos referidos empreendimentos pelos Fll cujas cotas
sejam adquiridas pelo Fundo. Por fim, o construtor dos referidos empreendimentos imobiliarios pode
enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupgdo e/ou atraso
das obras e dos projetos relativos & construcdo dos referidos empreendimentos imobiliarios. Tais
hipéteses poderdo provocar prejuizos aos FIl cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo e,
consequentemente ao Fundo e aos seus Cotistas.

(iv) Risco de Aumento dos Custos de Construcao

Os FllI cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo poderdo ter na sua politica de investimento a
possibilidade de adquirir empreendimentos imobiliarios que ainda estejam em fase de construcdo. A
depender da forma como seja adquirida a participagdo nos referidos empreendimentos imobiliarios, os Fll
cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo poderéo contratualmente assumir a responsabilidade de arcar
com o eventual aumento dos custos de construcdo dos referidos empreendimentos imobiliarios. Neste
caso, os Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo terdo que aportar recursos adicionais nos referidos
empreendimentos imobiliarios para que os mesmos sejam concluidos e, consequentemente, o Fundo na
qualidade de cotista dos referidos Fll e os Cotistas do Fundo terdo que suportar o aumento no custo de
construgéo dos empreendimentos imobiliarios.

) Risco de Revisdo ou Rescisdo de Contratos de Locacao ou Arrendamento



Os Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo poderdo ter na sua carteira de investimentos iméveis que
sejam alugados ou arrendados e cujos rendimentos decorrentes dos referidos aluguéis ou arrendamentos
seja a fonte de remuneracdo dos cotistas dos referidos Fll. Tais contratos de locagdo poderdo ser
rescindidos ou revisados, o que podera comprometer total ou parcialmente os rendimentos que s&o
distribuidos aos cotistas dos referidos Fll e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

(vi) Risco de Vacéncia

Os imoéveis que compordo a carteira de investimentos dos Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo
poderdo ficar vagos e sem gerar quaisquer rendas decorrentes de sua locagéo, ainda que a empresa
contratada para conduzir a gestao dos referidos iméveis seja ativa e proba no desenvolvimento de suas
atividades. Neste caso, os Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo poderZo ter que arcar ainda com
as despesas de manutengdo dos referidos iméveis, a exemplo de taxas de condominio. Portanto, a
rentabilidade do Fundo podera sofrer oscilagdo em caso de vacancia dos iméveis pertencentes a carteira
dos Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo, pelo periodo que perdurar a vacancia.

(vii) Impacto da Variacdo de Indices de Inflagdo no Valor do Aluguel de Imdveis

A variacgo de indices de inflacdo podera afetar a remuneragdo dos Investidores dos Fll que possuam
como fonte de remuneragao principal o aluguel de iméveis, que possuem clausulas de reajuste de valores
periodicamente, variando para cada imével.

(vii)  Risco de Sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis que comporao a carteira de investimentos
dos FlI cujas cotas serdo objeto de investimento pelo Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do
seguro dependerZo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da
apdlice exigida, bem como as indenizagcdes a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes
para a reparagdo do dano sofrido, observadas as condi¢des gerais das apdlices. Na hipétese de os
valores pagos pela seguradora virem a nZo ser suficientes para reparar o dano sofrido, podera ser
convocada Assembleia Geral de Cotistas dos referidos Fll para que os seus respectivos cotistas
deliberem o procedimento a ser adotado.

(ix) Risco de Desapropriacdo e de outras restricbes de utilizagdo dos bens imdveis pelo Poder
Puablico

Ha possibilidade de o governo federal desapropriar, parcial ou totalmente, os iméveis que comporao a
carteira de investimentos dos Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo. Tal desapropriacdo pode
acarretar a perda total ou parcial da propriedade pelos Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo,
podendo impactar a rentabilidade do Fundo. Nao existe garantia de que a indenizagdo paga aos Fll cujas
cotas sejam adquiridas pelo Fundo pelo poder expropriante pela desapropriagdo de um imével da carteira
de investimento dos Fll seja suficiente para o pagamento da rentabilidade pretendida pelo Fundo. Dessa
forma, caso o(s) imoével(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar adversamente e de
maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacéo financeira e resultados. Outras restricGes ao(s)
imovel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagdo a ser dada
ao(s) imdvel(is), tais como o tombamento deste ou de &area de seu entorno, incidéncia de preempcdo e
ou criagdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros, o que implicara a perda da
propriedade de tais imdveis pelos veiculos investidos pelo Fundo, hipétese que poderd afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagéo das Cotas.

(x) Risco de Regularidade dos Iméveis



Os Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo poderédo adquirir empreendimentos imobiliarios que ainda
ndo estejam concluidos e, portanto, estejam em fase de regularizagdo. Referidos empreendimentos
imobiliarios somente poderdo ser utilizados e locados quando estiverem devidamente regularizados
perante os 6rgaos publicos competentes. Deste modo, a demora na obtengdo da regularizacdo dos
referidos empreendimentos imobilidrios podera provocar a impossibilidade de alugé-los e, portanto,
provocar prejuizos aos Fll e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

(xi) Risco de Despesas Extraordindrias

O Fundo, na qualidade de proprietario das Cotas de Fll, estaré eventualmente sujeito ao pagamento de
despesas extraordinarias. O pagamento de tais despesas pode ensejar uma redugdo na rentabilidade das
Cotas do Fundo. O Fundo estara sujeito a despesas e custos decorrentes de agdes judiciais, bem como
quaisquer outras despesas inadimplidas pelos Fll cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo, tais como
tributos, despesas condominiais, bem como custos para reforma ou recuperagéo do imével.

(xii)  Riscos quanto as Despesas de Manutencdo dos Iméveis

As estimativas de gastos com manutencéo dos iméveis que sejam de titularidade dos Fll cujas cotas
sejam adquiridas pelo Fundo geralmente s@o realizadas dentro de padroes usuais de mercado.
Entretanto, variagdes podem ocorrer. Ainda, riscos decorrentes de eventuais contingéncias néo
identificadas por meio do processo de auditoria legal dos iméveis que compdem a carteira dos Fll cujas
cotas sejam adquiridas pelo Fundo poderao ter impacto negativo para o Fundo e para os Cotistas.

(xii)  Riscos de Contingéncias e Alteracbes nas Leis e Regulamentos Ambientais

Os locatarios e proprietarios de iméveis estdo sujeitos a legislagdo ambiental nas esferas federal,
estadual e municipal. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos e custos
significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente a atividade de incorporagao,
construgéo e/ou reforma em regides ou areas ambientalmente sensiveis. Na hipétese de violagdo ou néo
cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas e autorizagdes, os proprietarios e locatarios dos iméveis
e, eventualmente, os Fll que sejam proprietarios dos referidos iméveis, podem sofrer sancoes
administrativas, tais como multas e indenizagbes por prejuizos causados ao meio ambiente, interdicao de
atividades, cancelamento de licengas e revogacdo de autorizagdes, ou estarem sujeitas a sangdes
criminais (inclusive seus administradores). Qualquer dos eventos acima podera ter um impacto negativo
na arrecadacao de aluguéis dos imdveis, causar rescisdo dos contratos de compra e venda dos imdveis
ou a interrupgéo do fluxo de pagamento de créditos a eles relativos, o que podera afetar adversamente
os resultados dos Fll investidos e, consequentemente, o Fundo.

(xiv) Risco de sujeicao dos iméveis a condicbes especificas que podem afetar a rentabilidade do
mercado imobilidrio

Alguns contratos de locagdo comercial séo regidos pela Lei de Locagéo, que, em algumas situagdes,
garante determinados direitos ao locatario, como, por exemplo, a a¢ao renovatéria, sendo que para a
proposicdo desta acdo € necessario que (i) o contrato seja escrito e com prazo determinado de vigéncia
igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locacdo anteriores tenham sido de vigéncia ininterrupta
e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou superior a cinco anos), (ii) o locatario esteja explorando
seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos, (iii) o aluguel seja proposto
de acordo com o valor de mercado, e (iv) a agdo seja proposta com antecedéncia de um ano, no
maximo, até seis meses, no minimo, do término do prazo do contrato de locagéo em vigor.



Nesse sentido, as agdes renovatorias apresentam dois riscos principais que, caso materializados, podem
afetar adversamente a condugdo de negdcios no mercado imobilidrio: (i) caso o proprietario decida
desocupar o espaco ocupado por determinado locatario visando renova-lo, o locatério pode, por meio da
propositura de agdo renovatdria, conseguir permanecer no imével; e (ii) na agéo renovatéria, as partes
podem pedir a revisdo do valor do contrato de locag&o, ficando a critério do Poder Judiciério a definicao
do valor final do contrato. Dessa forma, os veiculos investidos pelo Fundo ficam sujeitos a interpretagéo e
deciséo do Poder Judiciario e eventualmente ao recebimento de um valor menor pelo aluguel dos
locatérios dos imdveis, o que podera afetar a rentabilidade do Fundo e o valor de suas Cotas.

(xv) Risco de reclamagao de terceiros veiculos investidos pelo Fundo

O administrador de veiculo investido pelo Fundo, na qualidade de proprietario fiduciario dos bens
integrantes de sua carteira podera ter que responder a processos administrativos ou judiciais em nome
de tal veiculo, nas mais diversas esferas. Nao ha garantia de obtencdo de resultados favoraveis ou de
que eventuais processos administrativos e judiciais venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda,
que o veiculo tenha reserva suficiente para defesa de seu interesse no ambito administrativo e/ou
judicial, de modo que o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas
podergo ser impactados negativamente

Apesar de a carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, por Ativos e demais ativos que se
enquadrem a Politica de Investimento do Fundo, a propriedade das Cotas ndo confere aos Cotistas
propriedade direta sobre os Ativos. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da
carteira de modo nao individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

O investimento nas Cotas é uma aplicagdo em valores mobiliarios, o que pressupde que a rentabilidade
do Cotista dependeréa da valorizagdo e dos rendimentos a serem pagos pelos ativos investidos pelo
Fundo, conforme definidos na sua politica de investimento.

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora podera o sofrer interveng@o e/ou liquidagao extrajudicial
ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como sere descredenciado, destituido ou renunciar a sua fungéo,
hipdteses em que a sua substituicdo devera ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos
no Regulamento. Caso tal substituicdo nZo acontegca, o Fundo e, consequentemente os Cotistas,
poderao sofrer perdas patrimoniais.

Eventualmente os iméveis que fazem lastro aos CRI poderdo ser objeto de desapropriacdo por érgéos
publicos. Nesta hipétese, poderd ocorrer o vencimento antecipado do contrato imobilidrio e, caso o
devedor ndo tenha recursos suficientes para liquidar o saldo devedor do contrato imobilidrio, os CRI
somente poderdo ser amortizados na proporcionalidade do pagamento realizado pelo devedor, até a
efetivacdo de sua liquidacao total. Caso os iméveis que fazem lastro aos CRI sejam objeto de algum tipo
de catéstrofe como incéndio, alagamento, ou outro fator que constitua impedimento aos devedores de
exercer suas atividades, apesar da existéncia dos seguros que efetuam a cobertura para esses riscos,
temporariamente até que os imdveis estejam em condi¢des para os devedores exercerem suas
atividades, as rendas dos aluguéis ou o pagamento dos créditos imobiliarios podem ser prejudicados e
consequentemente afetar o pagamento dos CRI.



O setor imobilidrio brasileiro est4 sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, inclusive, mas ndo se limitando, existe a possibilidade de as
leis de zoneamento urbano serem alteradas apds a aquisicao de um imdével por FIl cujas cotas sejam
adquiridas pelo Fundo, o que poderé acarretar empecilhos e/ou alteragdes nos imdveis, cujos custos
deverdo ser arcados pelo Fll. Nessa hipdtese, os resultados do Fundo poderdo ser impactados
adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

O volume de Cotas de FIl ou CRI existentes no mercado que se enquadrem nos critérios de aquisicao do
Fundo pode vir a ndo representar volume suficiente para que o Fundo atinja o enquadramento previsto
em sua Politica de Investimentos. Nesse caso, o Fundo podera ter que recorrer a alternativas como
liquidagao parcial do Fundo ou alteracdo das regras de enquadramento previstas no Regulamento,
submetendo tal decisdo a Assembleia Geral de Cotistas.

Caso o Fundo néo tenha recursos disponiveis para honrar suas obrigagdes, a Administradora
convocara os Cotistas para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovagdo da
emissdo de novas cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao Fundo. Os
Cotistas que ndo aportarem recursos serdo diluidos.

O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da
politica econémica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na
economia realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para
controlar a inflacdo e implementar as politicas econémica e monetaria tém envolvido, no passado
recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda, controle de cambio, aumento das
tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroecondémicas,
tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adogdo de medidas
que possam resultar na flutuagdo da moeda, indexacdo da economia, instabilidade de pregos, elevacéo
de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os negécios, as condigdes
financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente distribuicdo de rendimentos aos
Cotistas. 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 nos resultados do Fundo.

O risco tributério ao se investir no Fundo engloba o risco de perdas decorrentes (i) da criagdo de novos
tributos, (i) da extincdo de beneficio fiscal, (i) da majoracdo de aliquotas, (iv) desenquadramento das
regras de tributagdo, para gozo das isencbes aplicaveis e (v) da interpretagdo diversa da legislacdo
vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou da aplicagdo de isengdes vigentes, sujeitando o
Fundo ou seus cotistas a novos recolhimentos n&o previstos inicialmente.

As praticas contabeis adotadas para a contabilizagdo das operacbes e para a elaboracdo das
demonstragdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das disposicdes previstas na
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Instrucdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n® 11.638/07, que alterou a Lei 6.040/76 e a constituigdo do
Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos, orientagdes e interpretacoes
técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com vistas a adequagéo da legislagao
brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores
mobilidrios. A Instrugdo CVM 516 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um
processo de consolidagdo de todos os atos normativos contabeis relevantes relativos aos fundos de
investimento imobiliario editados nos 4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia. Referida instrugdo
contém, portanto, a versdao 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 revisoes
dos pronunciamentos, orientacdes e interpretagdes técnicas, de modo a aperfeicoa-los. Caso a CVM
venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e interpretagdes emitidas pelo CPC
passem a ser adotados para a contabilizagdo das operacdes e para a elaboracéo das demonstracdes
financeiras dos fundos de investimento imobilidrio, a adog&o de tais regras podera ter um impacto nos
resultados atualmente apresentados pelas demonstracées financeiras do Fundo.

A legislagéo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteragées. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e dérgdos reguladores nos mercados, bem como
moratdrias e alteragdes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderao impactar de maneira
adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢bes para distribuicdo de rendimentos, inclusive as
regras de fechamento de cdmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicagéo
de leis existentes e a interpretagdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo. Existe o
risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco
tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacéo de novos tributos, interpretagdo diversa da
atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo
ou seus Cotistas a novos recolhimentos néo previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo
pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora
adote ou possa adotar, em caso de alterac@o na legislagéo tributaria vigente. A parte da legislagao
tributéria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo,
incluindo, mas néo se limitando, matéria de cdmbio e investimentos externos em cotas de fundos de
investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteragbes. Esses eventos podem impactar
adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢bes para a distribuicdo de rendimentos.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdémico e juridico deste Fundo considera um conjunto de
rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados, tendo por
diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em raz&o da pouca maturidade e da falta de tradigdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacdo financeira, em
situacdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos Investidores em razdo do dispéndio
de tempo e recursos para eficacia do arcabougo contratual.

O Fundo podera ser réu em diversas agdes, nas esferas civel, tributéria e trabalhista. Nao h& garantia de
que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos
propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas
suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja
feito mediante a subscricdo e integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com
eventuais perdas.
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A contratacao de instrumentos derivativos pelo Fundo poderd aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as
possibilidades de retorno nas suas operagdes, ndo produzir os resultados desejados e/ou podera
provocar perdas do patriménio do Fundo e de seus Cotistas, bem como resultar na necessidade de
aportes adicionais de recursos ao Fundo por parte de seus Cotistas, os quais deverdo ter pleno
conhecimento dos riscos envolvidos na operagéo, inclusive da possibilidade de perda total do capital
investido.

No caso de realizagdo de novas emissdes de Cotas pelo Fundo, 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. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha
disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer diluigdo de sua participagéo e,
assim, ver sua influéncia nas decisées politicas do Fundo reduzida.

Os recursos do Fundo serdo preponderantemente aplicados em Ativos, observado o disposto na Politica
de Investimentos. Portanto, trata-se de um fundo genérico, que pretende investir em tais Ativos, mas
que nem sempre tera, no momento em que realizar uma nova Emissao, uma definicdo exata de todos os
Ativos que serdo adquiridos para investimento.

Nao é possivel assegurar que o exercicio do papel de Coordenadora Lider pela Administradora nao
podera ser considerado como uma situacéo de conflito de interesses efetivo ou potencial, tendo em vista
que n&o ha regulamentacdo da CVM nem decisdes do colegiado da CVM que definem o que caracteriza
situacdo de conflito de interesse efetivo ou potencial.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora ou de qualquer instituicao
pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
do FGC, para redugado ou eliminagéo dos riscos aos quais esta sujeito e, consequentemente, aos quais
os Cotistas também poderdo estar sujeitos. Em condigdes adversas de mercado, o sistema de
gerenciamento de riscos aplicado pela Administradora para o Fundo podera ter sua eficiéncia reduzida.
As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito e
integralizado pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar
sobre medidas necessérias para o cumprimento, pelo Fundo, das obrigagdes por ele assumidas na
qualidade de investidor dos ativos integrantes da carteira do Fundo.

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranga dos ativos integrantes da carteira do
proprio Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sé@o de responsabilidade
do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu Patriménio Liquido, sempre observado o que
vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em assembleia geral de Cotistas. 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 Patrimdnio Liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores
adicionais necessarios para a sua adogdo e/ou manutengdo. Dessa forma, havendo necessidade de
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cobranca judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas poderdo ser solicitados a aportar recursos ao
Fundo para assegurar a adogdo e manutencdo das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus
interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial seré iniciada ou mantida pela Administradora antes
do recebimento integral do aporte acima referido e da assuncdo pelos Cotistas do compromisso de
prover os recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso o Fundo venha a ser
condenado. A Administradora, o Escriturador do Fundo e/ou qualquer de suas afiliadas ndo s&o
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogdo ou manutencdo dos referidos procedimentos e
por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em
decorréncia da nédo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessérias a
salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar os recursos
necessarios para tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera nZo dispor de
recursos suficientes para efetuar a amortizago 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.

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas em qualquer material de divulgagdo do Fundo que venha a
ser disponibilizado acerca de resultados passados do Fundo, de quaisquer mercados, de fundos de
investimento similares, ou de quaisquer investimentos em que a Administradora tenham de qualquer
forma participado, os Investidores devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é
indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares seréo
alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem
limitag&o, variagdo nas taxas de juros e indices de inflagao.

O Fundo poderé investir parcela preponderante de seus recursos em Ativos de Liquidez, de modo que
pode afetar negativamente a rentabilidade do Fundo devido ao menor retorno desta classe de ativos.
Adicionalmente, existe o risco de variagcdo no valor e na rentabilidade dos Ativos de Liquidez integrantes
da carteira do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de precos, cotagdes
de mercado e dos critérios para precificagdo de ativos. Além disso, poderé haver oscilagdo negativa nas
Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir titulos que, além da remunerag&@o por um indice de pregos, séo
remunerados por uma taxa de juros, e sofrem alteracdes de acordo com o patamar das taxas de juros
praticadas pelo mercado para as datas de vencimento desses titulos.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos ao
controle da Administradora, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos, alteragdo na politica
monetaria ou fiscal aplicavel ao Fundo ndo mencionados anteriormente, os quais poderdo causar
prejuizos para o Fundo e para os Cotistas.

A Adminstradora envidaré os seus melhores esforgos na sele¢ao, controle e acompanhamento dos Ativos
do Fundo. Todavia, a despeito desses esforcos, pode néo ser possivel para a Adminstradora identificar
falhas na administragdo dos fundos em cujas cotas o Fundo venha a investir, hipéteses em que a
Administradora nao responsadera pelas eventuais consequéncias.
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Existe a possibilidade de ocorrerem flutuagdes do mercado nacional e internacional que afetem, entre
outros, precos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades dos ativos do Fundo, que podem gerar
oscilagdo no valor das Cotas, que, por sua vez, podem resultar em perdas para os Cotistas.
Adicionalmente, as cotas dos fundos investidos e os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a
mercado, ou seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociagéo
no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagdo. Como consequéncia, o
valor da Cota de emisséo do Fundo podera sofrer oscilagcdes frequentes e significativas.
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