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FATORES DE RISCOS

Antes de tomar uma decisdo de investimento, os potenciais investidores do Fundo devem
considerar cuidadosamente o0s riscos e incertezas descritos abaixo, bem como outras
informagdes contidas neste Documento e no Regulamento, e, a luz de suas proprias situagoes
financeiras, objetivos de investimento e perfil de risco, avaliar, cuidadosamente, todas as
informagdes disponiveis, e, em particular, aquelas relativas a politica de investimento e
composi¢do da carteira do Fundo. Os riscos descritos abaixo ndo sdo os Unicos aos quais
estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negocios, situacdo
financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa ¢ materialmente afetados por quaisquer
desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que nio sejam, atualmente, de conhecimento
da Administradora ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

Nao sera devido pelo Fundo, Administrador ou Coordenadores qualquer indenizagdo, multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas ndo alcancem a rentabilidade esperada
com o investimento no Fundo ou caso os Cotistas sofram qualquer prejuizo resultante de seu
investimento no Fundo em decorréncia de quaisquer dos eventos descritos abaixo.

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

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

RISCOS DE MERCADO
Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do Fundo

Os titulos 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 condigdes financeiras dos emissores dos
titulos, bem como altera¢cdes nas condi¢des econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos
de pregos ¢ liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percep¢do da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregos
dos titulos, comprometendo também sua liquidez e por consequéncia, o valor do patrimonio
do Fundo e de suas Cotas.
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Fatores macroecondmicos relevantes

Variaveis exogenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro 58 e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizagdo da moeda e mudangas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente
os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar
(a) em alongamento do periodo de amortizacdo de Cotas e/ou de distribuicao dos Resultados
do Fundo ou (b) na liquidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes. Nao sera devido pelo Fundo, pela
Administradora ou pelos Coordenadores ou por qualquer pessoa, aos Cotistas do Fundo,
qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, (a) o
alongamento do periodo de amortizagdo das Cotas e/ou de distribuicdo dos Resultados do
Fundo, (b) a liquidag@o do Fundo ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou
prejuizo resultante de tais eventos.

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

(a) taxas de juros;

(b) controles cambiais e restri¢oes a remessas para o exterior;
(c) flutuagdes cambiais;

(d) inflagdo;

(e) liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos;
(f) politica fiscal;

(g) instabilidade social e politica; e

(h) outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou
que o afetem. A incerteza quanto a implementagdo de mudangas por parte do Governo
Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir
para a incerteza econOmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores
mobiliarios brasileiro e 0 mercado imobiliario. Desta maneira, os acontecimentos futuros na
economia brasileira poderdo prejudicar as atividades do Fundo e os seus Resultados,
podendo inclusive vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas.

Riscos de alteracido nos mercados de outros paises.
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O preco de mercado de valores mobiliarios emitidos no Brasil ¢ influenciado, em diferentes
graus, pelas condi¢des econdmicas ¢ de mercado de outros paises, incluindo, mas ndo se
limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia
emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
um efeito adverso sobre o pre¢o de mercado de ativos e valores mobiliarios emitidos no
Brasil, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
Cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as atividades do Fundo
e a negociacdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo aos mercados
financeiro e de capitais.

Riscos de alteracio da legislacdo apliciavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteragdes. Ainda,
poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e orgdos reguladores nos
mercados, bem como moratorias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢des
para distribui¢do de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento
de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicagdo de leis
existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os Resultados do Fundo.

Risco de alteracoes tributarias e mudancas na legislacio tributaria

Existe o risco de as regras tributarias relativas a fundos de investimento imobilidrio serem
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario
engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretagdo diversa da
atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isen¢des vigentes, sujeitando
o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

RISCOS RELACIONADOS AO FUNDO

Risco de o Fundo nio captar a totalidade dos recursos, nio ser constituido, nao entrar
em funcionamento, ou ser liquidado, na forma do art. 13, §2°, IT da Instru¢io CVM n°
472/08

De acordo com o Regulamento do Fundo, existe a possibilidade de o Fundo ndo vir a ser
constituido caso a CVM néo autorize a sua constitui¢do, ou de ndo entrar em funcionamento,
caso a CVM ndo autorize o seu funcionamento. Ha ainda a possibilidade de o Fundo ser
liquidado, na forma estabelecida pelo art. 13, §2, II da Instrug¢do CVM n° 472/08, caso nao
sejam subscritas e integralizadas a totalidade da Captacdo Minima. Na ocorréncia desta
hipotese, em que pese o fato de que a institui¢do financeira responsavel pelo recebimento dos
valores integralizados pelos cotistas ira ratear, entre os subscritores que tiverem integralizado
suas Cotas, ¢ na propor¢do das Cotas subscritas e integralizadas, os recursos financeiros
captados pelo Fundo ¢ os rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagcdes em renda fixa
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realizadas no periodo, ndo serdo restituidos aos cotistas os recursos despendidos com o
pagamento de tributos incidentes sobre a aplicacdo financeira, os quais serdo arcados pelos
60 investidores na proporcao dos valores subscritos e integralizados. Os Cotistas que tiverem
subscrito e integralizado as Cotas arcardo, ainda, com eventuais despesas, também de forma
rateada, incorridas pela Administradora, para a constituicio do Fundo, ¢ com eventuais
despesas incorridas pelo proprio Fundo. Existe ainda o risco de o Fundo conseguir captar a
totalidade dos recursos da Captacdo Minima e ndo ter sucesso absoluto na colocacdo da série
seguinte (2%), o que implicaria no respectivo cancelamento das Cotas ndo colocadas nesta 2°
série e a aquisi¢ao pelo Fundo de fragdo ideal inferior a 100% do Imodvel-Alvo, frustrando
eventuais expectativas dos Investidores interessados na subscri¢ao.

Risco de concentracio de propriedade de Cotas do Fundo

Conforme o Regulamento do Fundo, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem
ser subscritas por um unico Cotista.

Portanto, poderad ocorrer situacdo em que um unico Cotista venha a integralizar parcela
substancial da Emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a
deter uma posi¢do expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢ao dos eventuais
Cotistas minoritérios.

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

Risco de diluicao

O Fundo podera, no futuro, realizar novas emissdes de Cotas com vistas ao aumento do seu
patrimonio. Neste sentido, os cotistas devem ficar atentos, especialmente com relagdo a
publicacdes de avisos, convocagdes e atas de assembleia, com vistas ao exercicio do seu
direito de preferéncia na subscri¢do das novas cotas, sob pena de, ndo o exercendo, terem sua
participagdo diluida, diminuindo suas participagdes nas decisdes sobre as matérias sujeitas a
assembleia geral de Cotistas do Fundo.

Risco de concentrac¢ao da carteira do Fundo

O Fundo tem inicialmente por objeto exclusivo a aquisi¢ao de até 100%do Imdvel-Alvo, que
integrara o seu patrimdnio de acordo com a sua politica de investimento.

Independentemente da eventual aquisi¢do, no futuro, de outros imoveis, ou outros ativos, pelo
Fundo, ha e continuara a haver, necessariamente, uma concentra¢ao da sua carteira, restando
o Fundo, portanto, exposto aos riscos inerentes a demanda existente pela locagdo ou
arrendamento do Imoével-Alvo ou de demais iméveis que venham a ser adquiridos pelo
Fundo.

Risco relativo a rentabilidade do investimento
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O investimento em cotas de fundo de investimento imobilidrio ¢ uma aplicacdo em valores
mobilidrios de renda variavel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista
dependera do resultado da administracdo do empreendimento objeto do Fundo. No presente
caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, diretamente, das receitas
provenientes das locagdes e arrendamentos de imoveis aos locatarios.

Risco Relativo ao nio Pagamento da Renda Minima Garantida do Fundo

Em observancia ao disposto no item VIII, do artigo 35, da Instrucdo CVM 472, a
Administradora do Fundo ndo promete aos Cotistas o pagamento de rendimentos
predeterminados. Nao obstante, a TS garantira ao Fundo, pelo periodo de 12 (doze) meses
contados a partir da data da lavratura da escritura de compra e venda do Imodvel-Alvo ou
fracdo ideal do Imovel-Alvo do Fundo, uma rentabilidade de 9,0% ao ano nominal, em
percentual correspondente a 0,75% ao més, liquida de impostos e das despesas ordinarias do
Fundo, calculada com base no valor de emissdo das cotas efetivamente integralizadas e
operacionalizada conforme previsto no item 1.7 do Prospecto.

Apesar disto, existe a possibilidade de a TS ndo honrar o pagamento da Renda Minima
Garantida e, consequentemente, do rendimento a ser distribuido aos Cotistas. A obrigagdo de
assegurar a Renda Minima Garantida ¢ exclusiva da TS, ndo respondendo o Fundo, a
Administradora e os Coordenadores em qualquer hipdtese por esta obrigagao.

Inexisténcia de garantia de eliminacio de riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo ¢ a
sua carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no
Fundo. O Fundo ndo conta com garantias da Administradora ou de terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para reducdo ou
eliminagdo dos riscos aos quais estd sujeito, e, consequentemente, aos quais os Cotistas
também poderdo estar sujeitos. Em condi¢des adversas de mercado, referido sistema de
gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais
do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os Cotistas podem
ser futuramente chamados a deliberar sobre as medidas necessarias visando o cumprimento
das obrigacdes assumidas pelo Fundo.

Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacgdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em
que a Administradora e os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo ¢
indicativo de possiveis resultados futuros, ¢ ndo ha qualquer garantia de que resultados
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similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos
riscos, incluindo, sem limitagdo, variagcdo nas taxas de juros e indices de inflacdo.

Revisdes e/ou atualizacoes de projecoes

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

Risco tributario

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

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobiliario que aplicar recursos
em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou socio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo, sujeitam-se a
tributagdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacdo cabivel
(exemplificativamente, IRPJ, CSLL, Contribuigdo ao Programa de Integracdo Social — PIS e
COFINS). Nesse sentido, importante observar que somente apés a conclusdo da Oferta os

investidores serdo informados quanto a eventual ocorréncia da hipotese prevista na Lei
9.779/99.

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

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

Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso III c¢/c paragrafo unico, inciso II, da Lei n°
11.033/04, com redacdo dada pela Lei n® 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na
fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo
Fundo cujas Cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcao organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata sera
concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e
que o referido beneficio ndo serd concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que
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representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou
cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento)
do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Nesse sentido, ¢ importante observar que a
Administradora ndo fixou limite maximo de concentragdo de Cotas por Cotista nem nimero
minimo de Cotistas para o Fundo. Portanto, caso ocorra a concentragdo de Cotas em um ou
poucos Cotistas, de modo a que a quantidade de Cotistas seja inferior a 50 (cinquenta),
havera a perda da isencdo referida.

Os ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienacdo ou no resgate das Cotas quando da
extingdo do Fundo sujeitam-se ao Imposto de Renda a aliquota méaxima de 20% (vinte por
cento), apurado e recolhido pelo Cotista nos casos de alienagdo e retido na fonte no caso de
resgate das Cotas em razdo da extingdo do Fundo.

Riscos de despesas extraordinarias

O Fundo, na qualidade de proprietario ou compromissario comprador dos Iméveis que
integrardo seu patrimonio, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas
extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, pagamento de multas
administrativas, tributos incidentes ¢ ndo previstos, decoragdo, conservagdo, instalagdo de
equipamentos de seguranca, indenizacdes a usudrios e funcionarios do condominio, bem
como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutengdo dos imoveis e dos
condominios em que se situam. Caso a Reserva de Contingéncia ndo seja suficiente para
arcar com tais despesas, os referidos pagamentos poderdo resultar em reducdo na
rentabilidade das Cotas.

O Fundo estara sujeito, ainda, a despesas e custos decorrentes de agoes judiciais necessarias
para a cobranca de aluguéis inadimplidos, a¢des judiciais em geral (despejo, renovatoria,
revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios
dos imoveis que integrardo seu patrimonio, tais como tributos, despesas condominiais, e
ainda custos para reforma ou recuperacdo de referidos imoveis inaptos para locacdo apos
despejo ou saida amigavel do inquilino. Nesses casos, o pagamento de tais despesas pelo
Fundo diminuird a receita do Fundo e, consequentemente, os rendimentos a serem
distribuidos aos cotistas.

Riscos relacionados a liquidez do investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Imobiliarios

Como os fundos de investimento imobilidrio sdo uma modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam volumes significativos
de recursos, com numero reduzido de interessados em realizar negocios de compra e venda
de cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transagdes no mercado
secundario.

Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario
sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas,
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sendo quando da extincdo do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas
quando de sua eventual negociagao no mercado secundario.

Mesmo quando as Cotas venham a ser objeto de negociagdo no mercado de bolsa ou de
balc@o organizado, o investidor que adquirir as Cotas do Fundo devera estar consciente de
que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

Riscos Relacionados as Informacdes Contidas no Prospecto.

Este Documento contém informac¢des acerca do Fundo ¢ do mercado imobiliario relacionado
ao Imovel-Alvo e aos demais imdveis que eventualmente venham a integrar o patriménio do
Fundo, os quais estdo sujeitos a riscos e incertezas. As informagdes constantes no Prospecto
foram obtidas de fontes idoneas e publicas ¢ as perspectivas do Fundo baseiam-se em
convicgdes e expectativas razoaveis. Adicionalmente, as informacdes contidas neste
Documento em relagdo ao Brasil e & economia brasileira sdo baseadas em dados publicos. As
informagdes sobre o mercado imobilidrio, apresentadas ao longo deste Documento, foram
obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacdes publicas e
publicagdes do setor. Tais declaragdes tém como base informagdes obtidas de fontes
consideradas confiaveis. Ainda assim, ndo ha garantia de que o desempenho futuro do
Fundo seja consistente com essas perspectivas de modo que os eventos futuros poderdo
diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

Riscos de alteragdes nas praticas contabeis.

Presentemente, as praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operagdes e para a
claboragdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das
disposigoes previstas na Instrucdo CVM n° 516/11.

Com a edi¢do da Lei n° 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei 6.404 ¢ a
constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos,
orientacdes e interpretacdes técnicas foram emitidas pelo CPC e ja referendadas pela CVM
com vistas a adequagdo da legislacdo brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade
adotados nos principais mercados de valores mobilidrios.

A Instrucdo CVM n°® 516/11 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um
processo de consolidagdo de todos os atos normativos contabeis relevantes editados nos
ultimos quatro anos. Referida Instrugdo CVM contém, portanto, a versdo mais atualizada das
praticas contabeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas contabeis atualmente adotadas no
Brasil.

Atualmente o CPC tem se dedicado a realizar revisdes dos pronunciamentos, orientacdes e
interpretagdes técnicas de modo a aperfeicoa-los. Caso a CVM venha a determinar que novas
65 revisdes dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados
para a contabilizagdo das operacgdes e para a elaboracdo das demonstra¢des financeiras dos
fundos de investimento imobilidrio, a ado¢do de tais regras podera ter um impacto nos
resultados atualmente apresentados pelas demonstracdes financeiras do Fundo.
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Riscos relacionados ao estudo de viabilidade.

O estudo de viabilidade foi realizado com base em trabalhos técnicos envolvendo vistoria ao
local, contatos, levantamento de dados e calculos. A avaliacdo foi realizada considerando que
o Imoével-Alvo esta livre e desembaragado de quaisquer O6nus, encargos ou gravames de
qualquer natureza que possam afetar o seu valor, exceto aqueles discriminados no item 9.4
abaixo, bem como que toda documentagdo e medidas de terreno e construgdo fornecidas estdo
corretas e registradas em cartorio. A analise da situagdo fiscal e legal do Imoével-Alvo ndo
integra o escopo dessa avaliagdo.

Riscos Relativos as Receitas Mais Relevantes
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sao:

(1) Quanto a Renda Minima Garantida: o ndo cumprimento pela TS, da obriga¢do de
pagamento da Renda Minima Garantida implicard em ndo recebimento de receitas por parte
do Fundo. Além disso, na ocorréncia de tal hipotese, o Fundo podera ndo ter condicdes de
pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade de
deliberagdo dos Cotistas sobre as medidas necessarias ao cumprimento das obrigagdes
assumidas pelo Fundo;

(i1) Quanto a receita de locacao: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicara em nao
recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis serdo sua principal
fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tal hipdtese, o Fundo poderd ndo ter
condi¢Oes de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade
dos Cotistas serem convocados a arcarem com os encargos do Fundo;

(iii)) Quanto as alteragdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade de as
receitas de aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento
anual, as bases dos contratos podem ser corrigidas monetariamente, provocando alteragdes
nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme dispde o
artigo 51 da Lei do Inquilinato, “nas loca¢des de imoveis ndo residenciais, o locatario tera
direito a renovacdo do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: [ — o contrato
a renovar tenha sido celebrado por escrito € com prazo determinado; II - o prazo minimo do
contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco
anos; III - o locatario esteja explorando seu negocio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e
ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locacdo ndo seja de
interesse do Fundo proceder & renovacdo dos contratos de locagdo, os locatarios poderao
pedir a renovacdo compulsoria do contrato de locagdo, desde que preenchidos os requisitos
legais e observado o prazo para propositura da acdo renovatoria. Ainda, se decorridos trés
anos de vigéncia do ultimo ajuste fixando o valor do aluguel ndo houver acordo entre locador
e locatario sobre o valor da locacdo, qualquer das partes podera pedir a revisdo judicial do
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aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Com isso, os valores de locacdo poderdo
variar conforme as condi¢des de mercado vigentes a época da acdo revisional.

(iv) Nos casos de rescisdo dos contratos de locagdo, incluindo por decisdo unilateral do
locatario, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagdo sem o
pagamento da indenizacdo devida, as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com
reflexo negativo na remuneragdo do Cotista.

Riscos de Eventuais Reclamacoes de Terceiros.

O Fundo, uma vez constituido, ¢ na qualidade de titular de bens, direitos e obrigagdes,
podera ser réu em processos administrativos e/ou judiciais, nas mais diversas esferas. Ndo ha
garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos
administrativos e judiciais propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes,
ou, ainda, que o Fundo tenha reservas suficientes para defesa de seus interesses no ambito
administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo venha a ser a parte sucumbente nos processos
administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as suas reservas nao sejam
suficientes para a defesa dos interesses do Fundo, é possivel que os Cotistas venham a ser
chamados a deliberar sobre as medidas necessarias visando o cumprimento das obrigagdes
assumidas pelo Fundo.

Risco de eventual conflito de interesses envolvendo a TS

Nao existe disposi¢cdo no Regulamento e na legislagdo aplicavel que vede a aquisigdo pela TS
ou pessoas a ela ligadas de cotas do Fundo. Nesse sentido, é possivel que a TS ou pessoas a
ela ligadas venham a adquirir cotas do Fundo, ndo obstante a TS tenha se comprometido nos
documentos de aquisi¢do do Imoével-Alvo a ndo adquirir mais de 25% das cotas do Fundo
enquanto mantiver propriedade imobiliaria do Imovel-Alvo. Sendo assim, caso a TS venha a
adquirir cotas do Fundo, ela cumulara as posi¢des de garantidora em relacdo a Renda
Minima Garantida e de cotista do Fundo, o que poderia ensejar situacdo de potencial
conflito de interesses. Observe-se, nesse sentido, que o Fundo firmara Instrumento
Particular de Contrato de Prestacdo de Servicos de Consultoria de Investimentos Imobiliarios
e Outras Avencas, com prazo de vigéncia de 10 anos, por meio do qual a TSP Participagdes
Ltda. (“TSP”) sera contratada como consultora de investimentos do Fundo. Nesse caso,
ainda na hipotese de aquisi¢@o de cotas pela TS, considerando ser a TSP pessoa ligada a TS
nos termos da lei, também podera ser configurada uma situacdo de potencial conflito de
interesse.

RISCOS RELATIVOS AO MERCADO IMOBILIARIO
Riscos de flutuagdes no valor dos imdveis integrantes do patriménio do Fundo.

O valor dos imoveis que venham a integrar a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir
de acordo com as flutuagdes de precos, cotacdes de mercado e eventuais avaliagdes
realizadas de acordo com a regulamentac@o aplicavel e/ou com o Regulamento. Em caso de
queda do valor de tais imoveis, os ganhos do Fundo decorrentes de eventual alienacdo destes
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imoveis, bem como o preco de negociacdo das Cotas no mercado secundario poderdo ser
adversamente afetados.

Risco de desvalorizacio do Imével-Alvo ou dos demais imo6veis que venham a integrar o
patriménio do Fundo

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicagdo em ativos imobilidrios, um fator que
deve ser preponderantemente levado em consideracdo com relagdo a rentabilidade do Fundo
¢ o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde esta localizado o
respectivo imével. A analise do potencial econdmico da regido deve se circunscrever nao
somente ao potencial econdmico corrente, como também deve levar em conta a evolucdo
deste potencial econdomico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual
decadéncia econdomica da regido, com impacto direto sobre o valor do imével locado e, por
consequéncia, sobre as Cotas.

Risco de alteracdes na Lei do Inquilinato.

As receitas do Fundo, que decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos
termos de cada um dos contratos de locacdo descritos neste Documento e/ou daqueles que
vierem a ser firmados em relacdo ao Imdvel-Alvo ou a outros imoveis que venham a integrar
o patrimodnio do Fundo, podem sofrer impacto na hipotese de alteracdo da Lei do Inquilinato.
Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato seja alterada de maneira adversa aos negocios e a
rentabilidade do Fundo (incluindo, por exemplo ¢ sem limitagdo, com relagdo a alternativas
para renovacdo de contratos de locagdao e defini¢do de valores de aluguel) os rendimentos
auferidos pelo Fundo poderdo ser prejudicados, o que consequentemente afetara
negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de desapropriaciao

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriagdo, parcial ou total, do imdvel, por decisdo
unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, o
que pode resultar em prejuizos para o Fundo.

Riscos de alteracoes nas leis e regulamentos ambientais

Os locatarios e proprietarios de imodveis estdo sujeitos a legislacdo 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 incorporacdo, construcdo e/ou reforma em regides ou areas ambientalmente
sensiveis. Na hipotese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas e
autorizagdes, as empresas e, eventualmente, o Fundo podem sofrer san¢des administrativas,
tais como multas, interdigdo de atividades, cancelamento de licencas e revogacdo de
autorizacdes, ou estarem sujeitas a san¢des criminais (inclusive seus administradores). As
agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais
rigorosas ou buscar interpretagdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que
podem obrigar as empresas a gastar recursos adicionais na adequagdo ambiental, inclusive
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obtencdo de licengas ambientais para instalagdes e equipamentos que niao necessitavam
anteriormente dessas licengas ambientais. As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissd@o das licencas e autorizacdes
necessarias para o desenvolvimento dos negocios dos locatarios, gerando, consequentemente,
efeitos adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os
locatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos imdveis que venham a integrar
o patriménio do Fundo, o que podera afetar adversamente os Resultados do Fundo em caso
de atrasos ou inadimplementos. Ainda, em fun¢do de exigéncias do 6rgdos competentes, pode
haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteragcdes nos Imoveis cujo custo podera,
eventualmente ser imputado ao Fundo, na qualidade de Locador dos Imoveis.

Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecdo ambiental serem alteradas apos
a aquisicdo de um imodvel pelo Fundo e antes do desenvolvimento do empreendimento
imobiliario a ele atrelado, o que poderd trazer atrasos e/ou modificagcdes ao objetivo
comercial inicialmente projetado. Nessa hipotese, as atividades e os Resultados do Fundo
poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

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

O setor imobiliario brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por
diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de aquisicao,
incorporagdo imobiliaria, constru¢do e reforma de imoveis. Dessa forma, a aquisicdo e a
exploragdo de determinados iméveis pelo Fundo poderdo estar condicionadas, sem limitacao,
a obtencdo de licencas especificas, aprovagdo de autoridades governamentais, limitagdes
relacionadas a edificagdes, regras de zoneamento ¢ a leis e regulamentos para prote¢do ao
consumidor. Referidos requisitos e regulamentagdes atualmente existentes ou que venham a
ser criados a partir da data deste Documento poderdo implicar aumento de custos e limitar a
estratégia de negocios do Fundo, afetando adversamente as atividades do Fundo, e,
consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as
leis de zoneamento urbano serem alteradas apos a aquisicdo de um imovel e antes do
desenvolvimento do empreendimento imobiliario a ele atrelado, o que podera acarretar
atrasos e/ou modificacdes ao objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hipotese, as
atividades e os Resultados do Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por
conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

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

Os servicos publicos, em especial o fornecimento de agua e energia elétrica, sdo
fundamentais para o regular e bom desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios, seja
para seu regular funcionamento, seja para sua constru¢do ou para sua reforma, sendo que
falhas nesses servigos poderdo afetar a conducdo das operacdes do Fundo, acarretando
inclusive aumento de custo, dificuldades e atrasos de cronogramas. Além disso, uma vez que
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os imoveis estejam disponiveis para venda ou locagao, a interrup¢do da prestacdo de servigos
publicos pode causar a perda de oportunidades de venda ou locacao.

RISCOS RELATIVOS AO IMOVEL-ALVO
Risco das garantia constituidas sobre o Im6vel-Alvo e sobre os seus recebiveis locaticios

Recai sobre o Imoével-Alvo gravame consistente em hipoteca (“Hipoteca™) constituida pela
TS em favor de determinada institui¢ao financeira (“Institui¢ao Financeira Credora”), em 17
de maio de 2011 e registrada em 24 de janeiro de 2012, na matricula 11.460 do 7° Oficio de
Registro de Imoéveis da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, da qual
decorreram as matriculas do Imével-Alvo, para garantia de uma divida no valor histérico de
R$ 62.000.000,00 (sessenta e dois milhdes reais) (“Divida Preexistente”).

Adicionalmente, foi constituido penhor sobre os créditos decorrentes dos contratos de locacdo
existentes e futuros do Imovel-Alvo em favor da Institui¢do Financeira Credora, para garantia
da Divida Preexistente (“Penhor”).

A Divida Preexistente serd quitada pelo Fundo, por conta e ordem da TS, na mesma data da
celebracdo da escritura definitiva de venda e compra do Imdvel-Alvo, sendo certo que o
Fundo destinara parte do preco de aquisicdo do Imodvel-Alvo para tanto, em valor a ser
oportunamente informado diretamente pela Institui¢do Financeira Credora, permanecendo a
TS obrigada a providenciar o cancelamento da Hipoteca e do Penhor.

Portanto, ¢ necessario que seja considerado que ¢ possivel que a Hipoteca e/ou o Penhor
deixem de ser cancelados pela TS, ou que sejam cancelados em prazo superior aquele
esperado pelos Cotistas, por razdes diversas, tais como: eventual demora da Instituicdo
Financeira Credora em apresentar o termo de quitagdo correspondente, em decorréncia da
falta de diligéncia da TS em providenciar o cancelamento da Hipoteca e/ou do Penhor, por
eventuais exigéncias dos cartorios competentes, entre outras.

Sendo assim, enquanto o Imovel-Alvo estiver onerado a Instituicdo Financeira Credora, ele
estara sujeito a execucdo por tal instituicdo, da mesma forma que enquanto os recebiveis
locaticios estiverem empenhados a Instituicdo Financeira Credora eles poderdo ser pagos para
esta Institui¢do caso os locatarios nao sejam tempestivamente informados sobre a quitacdo da
divida junto a Instituicdo Financeira Credora quando da aquisicdo do Imodvel-Alvo pelo
Fundo, sendo certo que tais condigdes poderdo afetar negativamente os resultados do Fundo
e, consequentemente, os rendimentos a serem auferidos pelos Cotistas.

Risco de atraso ou nio lavratura da escritura definitiva de compra e venda

Conforme previsto no Compromisso de Compra ¢ Venda celebrado com o Fundo, a lavratura
da escritura definitiva de compra e venda do Imovel-Alvo estd condicionada a (i) negativa
expressa ou tacita do exercicio do direito de preferéncia pelos locatarios do Imovel-Alvo; (i)
manifestagdo da Instituicdo Financeira Credora autorizando a alienacdo do Imovel-Alvo,
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atualmente hipotecado em favor desta instituicdo, bem como a quitacio da Divida
Preexistente; (ii) a realizagdo da Captagdo Minima.

Por esta razdo, considerando que o Fundo s6 sera imitido na posse do Imovel-Alvo apos a
outorga da escritura definitiva de compra e venda, enquanto esta nao for celebrada, o Fundo
ndo recebera rendimentos, afetando, desta forma, adversamente, a expectativa de
remuneracdo pelos Cotistas do Fundo.

Risco da existéncia de acdes judiciais e/ou procedimentos administrativos e protestos em
face da TS e das antecessoras na propriedade do Imével-Alvo

Foi constatada a existéncia de ac¢des judiciais, procedimentos administrativos e protestos,
incluindo, mas ndo se limitando, aqueles relacionados a passivos tributarios, em face da TS e
das empresas antecessoras na propriedade do Imovel-Alvo, o que pode eventualmente ensejar
caso tais pessoas juridicas tenham sua insolvéncia decretada judicialmente, discussdes quanto
a legitimidade da aquisi¢do do Imovel-Alvo pelo Fundo, incluindo a possibilidade de
caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execugdo, podendo trazer, desta forma,
impactos negativos ao rendimento dos Cotistas. Além dos processos e procedimentos
identificados, ¢ possivel que existam outros passivos, embora estes ndo constem da
documentagdo que foi analisada.

Risco da existéncia de débitos recaintes sobre o Imovel-Alvo

Atualmente recaem sobre o Imovel-Alvo as seguintes dividas: Divida de Imposto de
Propriedade Urbana (“IPTU”) e Taxa de Coleta Domiciliar de Lixo (“TCDL”). Existe acao
judicial em curso (mandado de seguranca n°® 2011.001.33954), proposta pela TS e outros,
com o objetivo de: (i) suspender a cobranga de determinados lancamentos fiscais, relativos
ao IPTU e TCDL, apurados nos exercicios de 2001 a 2005; e (ii) obter a Certiddo Positiva
com Efeitos de Negativa de que trata o artigo 206 do Codigo Tributario Nacional. Nesta
acdo, foi prolatada decisdo judicial liminar, deferindo o pedido da TS, sendo determinada a
suspensdao da exigibilidade da cobranga dos tributos até prolatada decisdo final. A
determinacgdo foi cumprida pela Municipalidade, que promoveu a suspensao da exigibilidade
da cobranga dos tributos relativos aos exercicios 2001 a 2005, considerando que foi realizado
o deposito dos valores exigidos em conta judicial, até o julgamento definitivo da acdo. A
Municipalidade do Rio de Janeiro interp0s recurso contra a decisdo liminar, que foi negado.
Contra a decisdo que negou seu recurso, a Municipalidade apresentou novo recurso, que esta
pendente de julgamento. Ainda em relacdo ao IPTU, o Imdvel-Alvo esta cadastrado junto a
Prefeitura do Rio de Janeiro sob o numero do contribuinte na Matricula-Mae, qual seja,
contribuinte n° 0441375-3. Apdés a conclusdo das obras do “retrofit” (reforma do
empreendimento) e a 71 consequente abertura das unidades auténomas do Imovel-Alvo,
bem como apods o registro da Conveng¢do de Condominio junto ao Oficio de Registro de
Imoéveis competente, a TS solicitou junto a Municipalidade do Rio de Janeiro a
individualizacdo dos contribuintes para cada unidade autébnoma para fins de langamento e
cobranga de IPTU compativeis. No entanto, o pedido ainda ndo foi apreciado pela
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Municipalidade, razdo pela qual o IPTU relativo ao exercicio do ano de 2012 estd pendente
de decisdo administrativa, devendo ser quitado oportunamente pelo Fundo e pela TS,
proporcionalmente observada a data em que for lavrada a escritura do Imoével-Alvo.

Risco de potenciais prejuizos nao cobertos por seguro

Nos termos dos contratos de locagdo do Imovel-Alvo, os locatarios devem contratar seguros
para os imoveis. No entanto, em alguns casos nao € possivel assegurar que a contrata¢do dos
seguros tenha ocorrido na forma prevista nos contratos de locacdo. Adicionalmente, ndo ¢
possivel garantir que o valor segurado sera suficiente para proteger os imodveis de perdas
relevantes. Ha, inclusive, determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas pelas
apolices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos
nao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo podera sofrer perdas
relevantes e poderd ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar o
seu desempenho operacional.

Ainda, o Fundo podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a
eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que poderd ocasionar efeitos adversos em sua
condi¢do financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.
No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imoéveis segurados, os recursos
obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apolice exigida.

Adicionalmente, caso os locatarios ndo renovem os seguros dos imoveis ou 0s seguros nao
possam ser renovados nos mesmos termos dos atualmente contratados, na hipotese de
ocorréncia de sinistro envolvendo tais iméveis ha a possibilidade destes ndo serem cobertos
pelo seguro ou ndo estarem cobertos nos mesmos termos atuais, o que poderia ter um efeito
adverso sobre o Fundo.

Demais Riscos

O Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exogenos, tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudangas nas regras aplicaveis aos
ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo
na politica econdmica e decisdes judiciais, tendo sido realizada auditoria do Imoével-Alvo que
ndo identificou a existéncia de eventuais fatos que possam afetar a aquisicdo do Imovel-Alvo
pelo Fundo ou ainda outros riscos em adi¢do aqueles referidos no presente documento.
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