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FATORES DE RISCO

Antes de decidir por adquirir Cotas, os investidores devem considerar cuidadosamente, a luz de suas
proprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informagbes disponiveis neste
Prospecto e no Regulamento do Fundo e avaliar os fatores de risco descritos nesta Seg¢do. O
investimento nas Cotas envolve um alto grau de risco. Investidores devem considerar as informagoes
constantes desta Se¢do, em conjunto com as demais informag¢des contidas no presente Prospecto,
antes de decidir adquirir Cotas. Em decorréncia dos riscos inerentes a propria natureza do Fundo,
incluindo, entre outros, os fatores de risco descritos nesta Se¢do, poderd ocorrer perda ou atraso, por
tempo indeterminado, na restituicGo aos Cotistas do valor investido ou eventual perda do valor
principal de suas aplicagées. A carteira do Fundo, e por consequéncia seu patrimbnio, 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 condi¢Ges financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragdes
nas condicbes 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. Mudancas na percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua
liquidez.

Fatores macroeconémicos relevantes.

Varidveis exdgenas tais como 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 e/ou de
capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e
mudangas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os pregos 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 distribui¢cdo dos resultados do Fundo ou (b) liquida¢do do Fundo, o que
podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicacGes. Nao
serd devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo a Ofertante, os demais Cotistas do Fundo,
o Administrador e os Coordenadores, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso
ocorra, por qualquer razdo, (a) o alongamento do periodo de amortizacdo das Cotas e/ou de
distribuicdo dos resultados do Fundo, (b) a liquidacdo do Fundo ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram
qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Riscos de alteragéio da legislagéio aplicdvel ao Fundo e/ou aos Cotistas.

Alegislacdo aplicdvel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitagdo, leis tributdrias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas
de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias
de autoridades governamentais e érgdos reguladores nos mercados, bem como moratdrias e
alteragGes das politicas monetdria e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o
valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢Ges para distribuicdo de rendimentos e para resgate
das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cdmbio e de remessa de recursos do e para o exterior.
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Ademais, a aplicacdo de leis existentes e a interpretacao de novas leis poderao impactar os resultados
do Fundo.

Risco de alteragoes tributdrias e mudangas na legislagéo tributdria.

Embora as regras tributdrias relativas a fundos de investimento imobilidrios estejam vigentes ha anos,
ndo existindo perspectivas de mudangas, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma
eventual reforma tributdria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacao
de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacao de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao
previstos inicialmente.

Riscos juridicos.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econédmico e juridico deste Fundo considera um conjunto
de rigores e obrigacGes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo
por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razao da pouca maturidade e da falta de tradicdo
e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacao financeira,
em situacgOes atipicas ou conflitantes poderad haver perdas por parte dos investidores em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

Riscos relacionados ao Fundo

Inexisténcia de garantia de eliminagdo de riscos.

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua
carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo. O
Fundo ndo conta com garantias do Administrador, dos Coordenadores, de quaisquer terceiros, de
qgualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para reducao ou eliminacao
dos riscos aos quais esta sujeito, e, conseqlientemente, aos quais os Cotistas também poderao 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 aportar recursos
adicionais no Fundo além de seus compromissos. Ademais, apds o vencimento do prazo da Garantia
de Rendimento Minimo, ha a possibilidade de os rendimentos auferidos pelo Fundo ndo atingirem o
Rendimento Minimo.

Desempenho passado.

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgagdo
do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados, do
Fundo, ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e os Coordenadores tenham de
qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido
no passado ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que
resultados similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos
riscos, incluindo, sem limitagdo, variagdo nas taxas de juros e indices de inflagdo e variagdo cambial.

Revisées e/ou atualizagdes de projegdes.

O Fundo, o Administrador e os Coordenadores ndo possuem qualquer obrigacdo de revisar e/ou
atualizar quaisquer projecdes constantes do presente Prospecto e/ou de qualquer material de
divulgacdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, sem limitacdo, quaisquer revisbes que reflitam
alteragbes nas condi¢Bes econOmicas ou outras circunstancias posteriores a data do presente
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Prospecto e/ou do referido material de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as premissas nas
quais tais projecoes se baseiem estejam incorretas.

Riscos relativos ao ndo pagamento da garantia de Rendimento Minimo do Fundo.

A Ofertante assegurara ao Fundo, por conta prépria, durante o periodo maximo de 36 (trinta e seis)
meses, contado da data da publicacdo do anuncio de inicio da Oferta, o Rendimento Minimo. Assim,
a cada més em que os rendimentos auferidos pelo Fundo ndo atingirem o Rendimento Minimo, a
Ofertante creditard a diferenca ao Fundo, responsabilizando-se pelo fiel e cabal cumprimento de todas
as obrigacdes principais e acessoérias assumidas. O pagamento da garantia de Rendimento Minimo ao
Fundo ndo conta com qualquer tipo de garantia de terceiros ou real, existindo, portanto, a
possibilidade de a Ofertante ndo honrar o cumprimento das referidas obrigacdes em caso, por
exemplo, de dificuldades econ6micas e financeiras que venham a resultar em estado de insolvéncia
da Ofertante, o que acarretaria o ndo pagamento da garantia minima e, conseqlientemente, redugao
do rendimento a ser distribuido aos Cotistas. Ademais, tendo em vista que a Ofertante ndo é sediada
no Brasil e que parte dos seus ativos pode estar localizada no exterior, o Fundo pode vir a encontrar
dificuldades para executar a obrigacdo. A execugdo judicial da obrigacdo contratual da Ofertante
podera ser morosa e custosa, tendo em vista que a Ofertante é sociedade com sede no exterior, e ndo
ha qualquer garantia de que a Ofertante, ao tempo da execuc¢do judicial, terd ativos suficientes para
o cumprimento de sua obriga¢do contratual, o que podera causar perdas por parte dos investidores.
Ademais, tendo em vista que a Ofertante ndo é sediada no Brasil e, portanto, ndo estd sujeita as leis
brasileiras no tocante a divulgacdo de suas demonstragdes financeiras, o investidor poderd ter
dificuldade em aferir sua capacidade de honrar a referida garantia de Rendimento Minimo que esta
sendo assegurada pela Ofertante.

Risco tributdrio.

ALein29.779, 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
imobilidrio que aplicar recursos em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador,
construtor ou sécio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele
relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo,
sujeitam-se a tributacdo aplicdvel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacdo
corporativa cabivel (IRPJ, CSL, Contribuicdo ao Programa de Integracao Social — PIS e COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicacGes financeiras de renda fixa
sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicaveis as
pessoas juridicas, excetuadas aplicacGes efetuadas pelo Fundo em letras hipotecarias, letras de
crédito imobiliario e CRIs, por forca da previsdo contida no artigo 16-A da Lei 8.668/93, com a redacédo
que lhe foi dada pela Lei n2 12.024, de 27 de agosto de 2009. Tal imposto pode ser compensado com
o imposto de renda retido na fonte pelo Fundo quando da distribuicdo 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). Os ganhos de capital auferidos
pelos Cotistas na alienagdo ou no resgate das Cotas quando da extingdo do Fundo sujeitam-se ao
Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo com
o artigo 39, inciso Ill ¢c/c paragrafo Unico, inciso I, da Lei n® 11.033/04, com redacdo dada pela Lei n2
11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas
fisicas os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas Cotas sejam admitidas a negocia¢do
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado.
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Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata (i) sera concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinqlienta) Cotistas e que (ii) ndo sera
concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que 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.

Riscos de despesas extraordindrias.

O Fundo, na qualidade de proprietario dos imdveis, estara eventualmente sujeito ao pagamento de
despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracao, conservacao,
instalacdo de equipamentos de seguranca, indeniza¢des trabalhistas, bem como quaisquer outras
despesas que nao sejam rotineiras na manutenc¢ado dos imdveis 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. Ndo obstante, o Fundo estara
sujeito a despesas e custos decorrentes de a¢Bes judiciais necessarias para a cobranga de aluguéis
inadimplidos, acGes judiciais em geral (despejo, renovatéria, revisional, entre outras), bem como
guaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imdveis, tais como tributos, despesas
condominiais, e ainda custos para reforma ou recupera¢do de Imdveis inaptos para locacdo apds
despejo ou saida amigdvel do inquilino.

Riscos relacionados ao investimento em cotas de fundos de investimento imobilidrios.

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 negécios de compra e venda de cotas,
seus investidores podem ter dificuldades em realizar transagcdes no mercado secundario. Neste
sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobilidrio sdo
constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas, sendo quando
da extincdo do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual
negociacdo no mercado secundario. Como resultado, os fundos de investimento imobilidrio
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de
investimento imobilidrio ter dificuldade em realizar a venda de suas cotas no mercado secundario,
mesmo sendo tais cotas objeto de negociagdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse
modo, o investidor que adquirir as Cotas do Fundo deverd estar consciente de que o investimento no
Fundo consiste em investimento de longo prazo.

Risco de participagdo minoritdria.

O Fundo possui uma Participagao equivalente a 15% (quinze por cento) do Shopping. Dessa forma, é
possivel que o Fundo ndo consiga aprovar, individualmente, matérias relativas ao Shopping e que
sejam de interesse dos Cotistas. Ademais, o Fundo ndo possui qualquer direito de veto nos termos da
Convencdo de Condominio Civil, de maneira que nao possui a capacidade de aprovar, individualmente,
gualquer matéria submetida a aprovacdo de assembléias gerais de condéminos.

Risco de diluigdo.

A segunda emissdo de Cotas do Fundo foi autorizada pelos Cotistas emassembléia geral realizada em
24 de junho de 2009, perfazendo o montante total de R$ 25.302.100,80 (vinte cinco milhdes, trezentos
e dois mil e cem reais e oitenta centavos). As cotas objeto de tal segunda emissdo foram integralmente
subscritas pela SIB e deverdo ser integralizadas em moeda corrente nacional no prazo de 40 (quarenta)
meses, contado a partir da respectiva subscrigdo, conforme chamada de capital a ser realizada pelo
Administrador, pelo valor de emissdo das Cotas, para que tais recursos sejam dirigidos a aquisi¢cdo de
investimentos e para atender as necessidades de caixa do Fundo, nos termos de boletim de
subscricdo. No momento em que a SIB venha a integralizar tais cotas, os Cotistas que tiverem
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adquirido Cotas do Fundo no ambito da Oferta terdo sua participacao diluida, podendo ndo exercer o
controle sobre determinadas matérias sujeitas a assembleia
geral de Cotistas do Fundo.

Riscos relativos ao mercado imobiliario

Risco de desvalorizagéo do Shopping.

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicacdo no Shopping, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracao com relacdo a rentabilidade do Fundo é o potencial
econbmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde esta localizado o Shopping. A andlise do
potencial econdmico da regido deve se circunscrever ndao somente ao potencial econémico corrente,
como também deve levar em conta a evolucao deste potencial econémico da regido no futuro, tendo
em vista a possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o
valor do Shopping e, por conseqiiéncia, sobre as Cotas.

Riscos de engenharia.

O Shopping encontra-se pronto e em funcionamento hd aproximadamente sete anos. Os riscos de
engenharia, portanto, ficam por conta de eventos de forca maior e casos fortuitos, tais como
vendavais, furacoes, ciclones, tornados, granizos, impacto de veiculos terrestres e aéreos, incéndio
etc. Ademais, o Shopping estard sujeito aos riscos de engenharia inerentes as obras da Primeira
Expansao.

Riscos relativos as receitas mais relevantes.

Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sdo: (i) Quanto as receitas de
locacdo: A inadimpléncia no pagamento de aluguéis ou o aumento de vacancia de inquilinos no
Shopping implicardo em ndo recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis
sdo sua principal fonte de receitas. E caracteristica dos imdveis deste setor sofrerem variagdes em
seus valores de locagdo em fungdo das receitas de venda das lojas, de acordo com o comportamento
da economia como um todo. Eventual inadimpléncia no pagamento dos alugueres ou vacancia de
parte das lojas podera acarretar tempordria reduc¢ao na receita do Fundo até que novas locagdes
sejam contratadas, quando a receita poderd ser retomada em patamares similares ou diversos,
conforme a situacdo do mercado no momento da negocia¢do e conclusdo das novas locagoes. Além
disso, na ocorréncia de tais hipdteses o Fundo podera nao ter condi¢Ges de pagar seus compromissos
nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos Cotistas serem convocados a arcarem com
os encargos do Fundo; (ii) Quanto as alteracGes nos valores dos aluguéis praticados: H4 a possibilidade
das receitas de aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento anual
as bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando alteragdes nos valores originalmente
acordados. Importante destacar ainda que conforme dispde o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “nas
locacgdes de imdveis 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 e com prazo
determinado; Il - o prazo minimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos
contratos escritos seja de cinco anos; Il - o locatario esteja explorando seu negécio, no mesmo ramo,
pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locagdo nao
seja de interesse do Fundo proceder a renovagao dos contratos, os locatdrios poderdo pedir a
renovag¢do compulséria do contrato de locacdo, desde que preenchidos os requisitos legais e
observado o prazo para propositura da acdo renovatéria. Ainda em fungdo dos contratos de locagao,
se, decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre
locador e locatdrio sobre o valor da locagdo, poderd ser pedida a revisdo judicial do aluguel a fim de
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ajusta-lo ao preco do mercado. Com isso, os valores de locacao poderdo variar conforme as condi¢cGes
de mercado vigentes a época da ac¢do revisional.

Riscos especificos do Shopping

Condigdes adversas no mercado da drea de influéncia do Shopping podem afetar adversamente os
niveis de ocupagdo ou a capacidade de alugar dreas disponiveis.

Os resultados operacionais do Fundo dependem do percentual de ocupacdo e aluguel das areas
disponiveis no Shopping. Condi¢des adversas regionais ou nacionais podem reduzir os niveis de
ocupacao e restringir a capacidade de alugar de maneira eficaz dreas disponiveis e de negociar valores
e outras condi¢des de locacdo aceitaveis, o que pode reduzir a receita advinda de loca¢Ges e afetar os
resultados operacionais do Shopping e do Fundo. Além disso, a Unishopping Administradora Ltda.
pode ndo ser capaz de reverter esse quadro em tempo habil. Os seguintes fatores, dentre outros,
podem afetar adversamente o desempenho operacional do Shopping e consequentemente o do
Fundo:

__quedas nos niveis de ocupag¢do e/ou um aumento na inadimpléncia dos locatérios existentes pode
causar um declinio da receita proveniente de locagdes;

__queda de receita em razao de recessGes econdmicas ou desaceleracdo da economia brasileira; _
percepc¢des negativas relativas a seguranca, conveniéncia e atratividade da regido onde o Shopping se
localiza;

__aumento de despesas relacionadas a reformas, reparos e reloca¢des do Shopping, apds o periodo
de validade da garantia de Rendimento Minimo ter cessado; _ diminui¢gdo do nimero de lojas ancoras
do Shopping;

__aumento de impostos incidentes sobre a operacao do Shopping ou sobre o negdcio dos locatdrios e
aumento dos custos operacionais;

_ mudancas regulatérias afetando a industria de shopping centers, incluindo leis que afetam a
cobranca pela utilizacdo do estacionamento do Shopping e alteracdes nas regras da legislacdo urbana
vigente;

_ concorréncia de outros tipos de lojas de varejo e outros canais, formais ou informais, de varejo,
como, por exemplo, comércio eletrénico (e-commerce); e

_ redugado no trafego de consumidores em razao de eventual cobranga do estacionamento.

O desempenho financeiro do Shopping também depende das vendas de seu locatdrios.

Os resultados financeiros e operacionais do Fundo dependem do montante de aluguel recebido dos
locatarios do Shopping. O aluguel estd vinculado de maneira significativa ao faturamento dos
locatarios, que por sua vez, dependem de varios fatores relacionados aos gastos de consumidores e
outros fatores que afetam a renda dos consumidores, incluindo condi¢Ges econémicas vigentes no
Brasil e, em particular, na regido especifica onde estd localizado o Shopping, condicBes gerais de
negdcio, taxas de juros, inflacdo, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributacdo, confianca do
consumidor em condi¢Bes econdmicas futuras, niveis de emprego e saladrios. Uma redugdo no trafego
de consumidores, como resultado de qualquer destes ou outros fatores exégenos, ou como resultado
de uma maior concorréncia na regidao de influéncia do Shopping, pode resultar um declinio no volume
de vendas, o que poderia afetar adversamente os resultados financeiros do Fundo.

Concorréncia na regido de influéncia do Shopping.

A industria de shopping centers no Brasil é altamente competitiva e fragmentada. Nao existem
barreiras que restrinjam a entrada de novos concorrentes no mercado. Os principais fatores
competitivos na industria de shopping centers incluem empreendedorismo, visdo, disponibilidade e
localizagdo de terrenos, preco, financiamento, design, qualidade e reputagao. A constru¢dao de um
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novo shopping center ou de outros centros comerciais na area de influéncia do Shopping pode afetar
a capacidade de locar lojas vagas em condicGes favordveis e de rentabilidade das vendas das lojas
ocupadas. A chegada de novos concorrentes na regido de influéncia do Shopping pode exigir
investimentos ndo planejados, podendo afetar adversamente os resultados apds o periodo da
garantia de Rendimento Minimo. Além disso, na medida em que um ou mais concorrentes lanca uma
campanha de marketing ou de vendas bem-sucedida, e consegue aumentar significativamente suas
vendas, o negdcio pode ser afetado material e adversamente. O Shopping também enfrenta a
concorréncia de lojas de fabricas (outlets), telemarketing e comércio eletronico (ecommerce). Uma
reducdo no trafego de consumidores como resultado de nova concorréncia, ou a locacao de dreas,
por novos concorrentes, para proprietarios de lojas, em termos mais favoraveis do que o do Shopping,
podem levar a uma dificuldade na renovacao de locagdes de suas lojas, o que, por sua vez, pode
resultar em uma diminuicdo na sua taxa de ocupacao, uma reducao no volume de vendas do Shopping
e ter um efeito adverso para o Fundo.

Como o Shopping é um espago privado, porém aberto ao publico, incidentes que estdo fora do
controle do Fundo podem acontecer, resultando em danos materiais ou a imagem do Shopping, e
expor o Fundo a responsabilidade civil.

Como os shopping centers sdo abertos ao publico e tém um grande fluxo de consumidores, eles estdo
expostos a uma série de incidentes que estdo fora de seu controle, como acidentes, furtos e roubos,
gue podem lesar seus consumidores e visitantes e causar sérios danos a sua imagem. Se quaisquer
desses incidentes, ou outros incidentes ndo previstos, acontecer, o fluxo de consumidores do
Shopping pode ser reduzido em razdo de falta de confianca na seguranca do local, o que pode afetar
o volume de vendas dos locatdrios e os resultados operacionais do Shopping. Adicionalmente, pode
haver exposi¢cdo a responsabilidade civil e ter que indenizar vitimas, o que pode resultar em uma
diminuicdo de margem de lucro e resultados operacionais. Quaisquer desses eventos podem resultar
em um efeito adverso para o Fundo.

Potenciais prejuizos ndo cobertos por seguro.

O Fundo mantém as apdlices de seguro costumeiras para a protecao de shopping centers, mas alguns
tipos de prejuizos, tais como prejuizos resultantes de atos de guerra, terrorismo e desordem civil, ndo
estdo cobertos por seguro. Se quaisquer desses eventos ndo cobertos por seguro ocorrerem, o
Shopping pode ser adversamente afetado, e despesas adicionais podem ser incorridas, apds o periodo
de vigéncia da garantia de Rendimento Minimo. Ndo ha garantia de que as coberturas contratadas
sejam totalmente suficientes para assegurar a reconstrucdo integral do Shopping em caso de
destruicdo total, visto que os custos da construcdo civil podem sofrer alteracbes nao
acompanhadas/contempladas nas apdlices de seguro. O Fundo pode ndo conseguir renovar as
apodlices de seguro nos mesmos prazos e condi¢Ges existentes. Nesse sentido, o Fundo pode ser
responsabilizado e obrigado a indenizar as vitimas de acidentes ou outros eventos fora de controle
que ocorram no Shopping ou que o afetem. Na medida em que esses eventos ndo estejam
integralmente cobertos por seguro, ou com cobertura insuficiente, o Fundo pode ser adversamente
afetado.

Contratos de locagdo no Shopping, e na industria brasileira de shopping centers, possuem
caracteristicas especificas que criam riscos ao negdcio.

Os contratos de locacdo comercial referentes as lojas do Shopping sdo regulados pela Lei do
Inquilinato, a qual confere alguns direitos que protegem os locatarios, tais como renovagdo
compulséria de seus contratos de locagao se certas condi¢des legais forem atendidas. Uma renovagao
compulséria de um contrato de locagdo (agdo renovatéria) representa dois riscos principais, os quais
podem afetar adversamente os resultados: (i) dificuldade ou impossibilidade de mudar ou adaptar o
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mix de lojas do Shopping, se o locatario obtiver uma decisdo judicial que |he permita manter-se na
posse da loja por um certo periodo de tempo definido na referida decisdo judicial; e (ii) se houver
planos para aumentar o valor da locacdo para uma loja que poderia ser desocupada, e o contrato for
objeto de acdo renovatdria, tal aumento somente sera decidido em juizo. Além disso, em certos casos,
o locatario podera requerer simplesmente a alteracdo do valor do aluguel em juizo (acdo revisional).
De acordo com a Lei do Inquilinato, em ambos os casos o novo valor de aluguel fica sujeito a
interpretacdo a ser adotada e a decisdo a ser proferida pelo Poder Judiciario, baseado em valores de
mercado, podendo ocorrer, inclusive, a definicdo de um aluguel inferior ao pago anteriormente pelo
lojista. Nesse sentido, a Lei do Inquilinato pode ter um efeito materialmente limitante na capacidade
de administrar o mix de lojas do Shopping e a capacidade de obter dos locatdrios os valores de aluguel
considerados aceitaveis.

Risco de desapropriagdo.

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriacao, parcial ou total, do Shopping, 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.
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