ANEXO IV - FATORES DE RISCO

Riscos de Mercado

I Riscos relacionados a fatores macroecondmicos em geral. Diversos instrumentos

econO0micos sao utilizados pelos governos para a fixacao de politicas econdmicas. Sao
exemplos de instrumentos, a fixacdo da taxa de juros, a maior ou menor interferéncia na
cotacdo da moeda e sua emissao, aumento de tarifas publicas, maior rigidez no controle dos
gastos publicos, aumento ou diminuicao do déficit orcamentario, criacdo de novos tributos ou
aumento de aliquotas de tributos ja existentes, entre outros fatores, que podem, de alguma
forma, produzir efeitos sobre os mercados, especialmente o de capitais, financeiro e o
imobiliario. Além disso, tem-se o movimento inexoravel da globalizagdo como um possivel
fator de risco. Eventos diversos podem culminar em uma modificacao da ordem atual e,
certamente, influenciar de forma relevante no mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, o que podera resultar em perdas para os cotistas, A interdependéncia entre as
economias mundiais, a maior velocidade nas transferéncias de recursos e investimentos entre
0s paises e os investimentos macicos destinados atualmente a paises emergentes faz com que
o mercado local esteja mais suscetivel a oscilagdes mundiais, tais como recessdes, perda do
poder aquisitivo de moeda e oscilacao na taxa de juros.

Il Risco Institucional. As economias estdo suscetiveis a realizacdo de reformas

constitucionais, administrativas, previdenciarias, sociais, fiscais, politicas, trabalhistas,
dentre outras. A integracdao das economias fortalece os instrumentos existentes no mercado
de capitais, dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento imobiliario. Nao
obstante, tal integracao acaba gerando riscos inerentes a este processo. O Fundo esta sujeito,
direta ou indiretamente, as variacdes e condicées dos mercados de acoes, especialmente dos
mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sao afetados principalmente pelas
condicdes politicas e econdmicas nacionais e internacionais. O cotista deve estar ciente de
que o Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo o Administrador e o Gestor, nao se
responsabilizara e ndo ficara sujeita ao pagamento de qualquer indenizacdo, multa ou
penalidade de qualquer natureza caso os cotistas venham a sofrer danos ou prejuizo
resultante de quaisquer eventos relacionados as politicas econémicas e institucionais.

Riscos Associados ao Investimento em Cotas

1. Risco relacionado a liquidez. Os fundos de investimento imobiliarios sdo condominios
fechados, o que pressupde que os seus cotistas somente poderao resgatar suas Cotas ao seu

final, no momento da sua liquidacao, uma vez que o Fundo tem prazo indeterminado. Desse
modo, o cotista somente podera negociar as suas Cotas (i) privadamente, devendo encontrar,
sob sua exclusiva responsabilidade, um comprador para sua participacao, observado que o
adquirente devera ser um Investidor Profissional, e (ii) no ambito dos mercados de balcéo, o
que pode resultar na dificuldade para os cotistas interessados em desfazer de suas posicoes
alienar o mercado de capitais nacional esta ainda em fase de maturacao e desenvolvimento,



nao havendo, na atual conjuntura, volumes significativos de transacoes de recursos em cotas
de fundos de investimento imobiliario ou, ainda, investidores interessados em realizar
transacoes de aquisicdo e alienacdo de cotas de fundos de investimento imobiliario. Assim
sendo, espera-se que o cotista que adquirir as Cotas do Fundo deve estar consciente de que o
investimento no Fundo possui caracteristicas peculiares e especificas quanto a liquidez das
Cotas, consistindo, portanto como um investimento de médio a longo prazo. Pode haver,
inclusive, alguma oscilacdo do valor da Cota no curto prazo, que pode acarretar perdas
superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo do Fundo.

Iv. Riscos relacionados a rentabilidade do investimento. O investimento em cotas de um

fundo de investimento imobiliario € uma aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel, o
que pressupde que a rentabilidade do cotista dependera do resultado da administracao dos
ativos imobiliarios objetos do Fundo. No caso em questdo, os valores a serem distribuidos aos
cotistas dependerdo do resultado do Fundo que, por sua vez, dependera das receitas
provenientes das dos imoveis, excluidas despesas previstas no Regulamento para a
manutencao do Fundo. Os cotistas do Fundo farao jus ao recebimento de rendimentos que
lhes serdo pagos a partir da percepcao pelo Fundo dos valores que lhe forem pagos pelos
Ativos.

V. Riscos do Fundo nao captar a totalidade dos recursos. Antes de tomar uma decisao de

investimento de recursos no Fundo, os cotistas devem, considerando sua propria situacao
financeira, seu objetivo de investimento e o seu perfil de risco, avaliar, cuidadosamente,
todas as informacoes disponiveis neste Regulamento, e, em particular, aquelas relativa a
Politica de Investimento e Composicdo da Carteira do Fundo, e, aos Fatores de Risco relativos
ao Fundo. Existe a possibilidade de que ao final do prazo de distribuicao, nao sejam subscritas
todas as Cotas do Fundo, fazendo com que o Fundo tenha um patrimonio menor que o
estimado inicialmente.

VI. Risco relativo ao valor mobiliario face a propriedade dos ativos. Apesar de o Fundo ter

sua carteira de investimentos composta, primordialmente, por imoveis, a propriedade de
Cotas do Fundo nao confere aos seus cotistas a propriedade sobre tais ativos.

VII. Risco Relativo a Concentracdo e Pulverizacdo. O Fundo pode vir a ter que captar

recursos adicionais no futuro através de novas emissoes de Cotas. Na eventualidade de
ocorrer novas emissoes, os cotistas que nao exercerem o seu respectivo direito de preferéncia
na subscricao, nos termos constantes do Regulamento, terdo as suas participacées no Fundo
diluidas. Desta forma, podera ocorrer situacao em que um Unico cotista venha a integralizar
parcela substancial de uma nova emissao de Cotas ou mesmo a totalidade das novas Cotas do
Fundo, passando tal cotista a deter uma posicao expressivamente concentrada, fragilizando,
assim, a posicao dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipétese, ha possibilidade de que
deliberacoes sejam tomadas pelo cotista majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos
em detrimento do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios.



VIIl. Risco de concentracdo da carteira do Fundo. O Fundo podera destinar os recursos

captados exclusivamente a um Unico ativo ou emissor, nao compondo em seu escopo da
Politica de Investimento diversificar com outros ativos. Isso gera uma concentracdo da
carteira, expondo o Fundo a riscos inerentes a esse tipo de ativo/mercado. O Regulamento
ndo estabelece critérios de concentracao e/ou diversificacdo da carteira do Fundo, de modo
que os resultados do Fundo poderao depender integralmente dos resultados decorrentes do
sucesso de poucos ativos imobiliarios e da venda dos imdveis e/ou demais ativos imobiliarios.

IX. Nao existéncia de garantia de eliminacdo de riscos por parte da Administracdo e

Gestdao do Fundo. A exposicao do cotista aos riscos a que o Fundo esta sujeito poderao

acarretar perdas. Embora o Gestor mantenha sistema de gerenciamento de riscos das
aplicacoes do Fundo, nao ha garantia de completa eliminacao da possibilidade de perdas para
o Fundo e para os cotistas, especialmente nas hipoteses em que o mercado estiver em
condicoes adversas.

X. Risco de Inadimpléncia. O Fundo ira realizar Chamadas de Capital para fazer frente as

suas obrigacoes, incluindo sem limitacdo o pagamento de despesas e de parcelas do preco de
compra do Ativo Alvo. Caso quaisquer Cotistas deixem de cumprir com sua obrigacdo de
integralizar Cotas em atendimento a uma Chamada de Capital, o Fundo podera fazer uso da
Reserva de Caixa. Caso, em decorréncia deste uso, a Reserva de Caixa caia abaixo do patamar
de 2,0% (dois inteiros por cento) do Capital Comprometido, ou caso a Reserva de Caixa nao
seja suficiente para suprir o inadimplemento do Cotista, o Administrador devera realizar nova
Chamada de Capital. Adicionalmente, no caso de inadimpléncia, nao ha qualquer garantia de
que o Administrador tera sucesso na cobranca e recebimento dos valores devidos e ndo pagos
pelo Cotista inadimplente.

Riscos relativos as despesas do Fundo

Xl. Riscos de despesas extraordinarias. O Fundo, na qualidade de proprietario dos imoveis

estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de
obras e reformas, pintura, decoracao, conservacao, instalacdo de equipamentos de
seguranca, indenizacdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que nao sejam
rotineiras na manutencdo dos imoveis pertencentes ao Fundo. O pagamento de tais despesas
ensejaria uma reducdo na rentabilidade das Cotas do Fundo. Adicionalmente, o Fundo estara
sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais necessarias para a cobranca de
aluguéis inadimplidos, ou ainda acdes judiciais de despejo, renovatodrias, revisionais, entre
outras, bem como quaisquer outras despesas relacionadas aos imoéveis do Fundo, tais como
tributos, despesas condominiais, podendo ainda ser obrigado a arcar com custos para reforma
ou recuperacao de imoéveis inaptos para locacao apds a desocupacao dos imdveis.

XIl. Custos de manutencao do Fundo. Além das despesas extraordinarias, a manutencao do
Fundo também gera custos que podem interferir na rentabilidade do Fundo e do cotista.




XIll.  Riscos Tributarios. O risco tributario consiste basicamente na possibilidade de perdas

decorrentes de eventual alteracdo da legislacdo tributaria, mediante a 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.

XIV. Risco de Descontinuidade. Nas hipoteses de liquidacdo antecipada do Fundo, os

cotistas terao seu horizonte original de investimento reduzido e poderao nao conseguir
reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao proporcionada pelo Fundo, nao
sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor e pelo custodiante nenhuma multa
ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Riscos Associados ao Investimento Imobiliario

XV. Risco de conflito de interesses. A atual proprietaria do Ativo Alvo € uma sociedade

controlada por um parente em segundo grau do socio fundador e diretor responsavel pela
area de gestao de recursos do Gestor. Desse modo, a aquisicao pelo Fundo do Ativo Alvo pode
configurar uma situacdo de potencial conflito de interesses. Ainda que haja a aprovacao
prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas a respeito da aquisicdo do
Ativo Alvo pelo Fundo, nos termos do Artigo 34 da Instrucao CVM 472, tal fato nao
necessariamente significara que a operacao refletira as condicdées de mercado, o que podera
resultar em impactos negativos sobre a rentabilidade do Fundo e, por consequéncia, em
prejuizos aos cotistas.

XVI. Risco de Construcdao e de Depreciacdao do investimento. Como em qualquer

empreendimento imobiliario, existe o risco de finalizacdo da construcdo do Imdvel e a
obtencao do respectivo alvara de conclusdo de obra (“habite-se”), bem como apds a sua
construcdo o da obsolescéncia dos imdveis pertencentes ao Fundo ao longo do tempo,
podendo acarretar na necessidade de realizacao de obras da construcao e substituicao de
equipamentos e manutencao.

XVIl. Risco de Imagem. A ocorréncia de quaisquer fatos extraordinarios que venham a

afetar os imoveis pertencentes ao Fundo podem prejudicar a potencialidade de negociacdo ou
locacao dos imoveis.

XVIll. Riscos Relacionados a Processos Judiciais. Apesar de o Fundo e seu Administrador

tomarem todas as cautelas necessarias com relacao aos processos judiciais nos quais o Fundo
figure na qualidade de parte(s), existe o risco de que eventuais perdas em decorréncia de tais
procedimentos venham a superar os respectivos valores provisionados pelo Fundo.



XIX.  Risco de Patrimonio Negativo. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estao

limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os cotistas podem ser chamados a
aportar recursos adicionais no Fundo.

XX. Risco de Sinistro. Poderdo ser contratados seguros, dentro das praticas usuais de

mercado, que protegem os imoveis. Nao se pode garantir que o valor de seguro sera
suficiente para proteger os imoveis de perdas relevantes. Ha, inclusive, determinados tipos
de perdas que nado estarao cobertas pelas apolices, tais como atos de terrorismo, guerras e
revolucdes civis. Se qualquer dos eventos nao cobertos nos termos dos contratos de seguro
vier a ocorrer, o investimento nos imoveis pode ser adversamente afetado, obrigando-se a
incorrer em custos adicionais e resultando em prejuizos no desempenho operacional.
Adicionalmente, o Fundo podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de
indenizacao a eventuais vitimas geradas pelo sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos
adversos sobre seus negdcios, condicado financeira e resultados operacionais.

XXI.  Riscos Juridicos. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico 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 legislacdo em vigor. Entretanto, em
razao da pouca maturidade e da falta de tradicao e jurisprudéncia no mercado de capitais
brasileiro, no que tange a este tipo de operacdo financeira, em situacbes atipicas ou
conflitantes podera haver perdas por parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo
e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

XXIl. Risco decorrente da auséncia de garantia do capital investido. As aplicacdes

realizadas no Fundo nao contam com garantia do Administrador, de quaisquer prestadores de
servicos contratados ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, podendo ocorrer perda total
do capital investido pelos cotistas.

XXIll. Risco da Administracdo dos Ativos Imobiliarios por Terceiros. O Fundo podera deter

participacdo em ativos imobiliarios cuja administracdo seja realizada por empresas
especializadas, sendo que o Fundo podera estar sujeito ao desempenho de tais empresas
especializadas, cuja atuacao, apesar de fiscalizada pelo Administrador, estara sujeita as
condicdes contratuais tipicas e necessarias a prestacdo de servicos, nao sendo possivel
garantir que as politicas de administracdo adotadas por tais empresas estejam sempre
ajustadas as melhores praticas do mercado, o que podera impactar diretamente a
rentabilidade do Fundo.

XXIV. Risco quanto as Receitas de Locacao. Ha alguns riscos relacionados aos contratos de

\

locacdao que podem vir a ser suportados pelo Fundo: (i) quanto a receita de locacao: a
inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicara em nao recebimento de receitas por parte
do Fundo. Além disso, na ocorréncia de tais hipoteses, o Fundo podera nao ter condicoes 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 alteracdes nos valores



dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de aluguéis do Fundo nao se
concretizarem na integra, visto que, a cada renovacao, as bases dos contratos podem ser
renegociadas, provocando alteracdes nos valores originalmente acordados. Importante
destacar ainda que conforme dispoe o artigo 51 da Lei n° 8.245, "nas locacoes de imdveis nao
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; Ill - 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 a renovacao dos contratos, os
locatarios poderdao pedir a renovacao compulsoria do contrato de locacdo, desde que
preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da acao renovatoria.
Ainda em funcao dos contratos de locacao, se, decorridos trés anos de vigéncia do contrato
ou de acordo anterior, nao houver acordo entre locador e locatario sobre o valor da locacao,
podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Com
isso, os valores de locacao poderao variar conforme as condicoes de mercado vigentes a
época da acdo revisional; (iii) existe o risco de vacancia, mesmo que a empresa
administradora do ativo imobiliario aja de forma ativa e proba, bem como ha o risco de
rescisao dos contratos de locacao, incluindo por decisdao unilateral do locatario, antes do
vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locacdao sem o pagamento da
indenizacao devida, hipoteses em que as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com
reflexo negativo na remuneracao do cotista; (iv) dependendo do setor as receitas decorrentes
de locacao poderao variar consideravelmente em funcdo da época do ano, do desaquecimento
econdomico, queda da renda do consumidor, disponibilidade de crédito, taxa de juros,
inflacdo, dentre outras causas, o que podera gerar uma reducdo na receita do Fundo e na
rentabilidade das Cotas.

XXV. Riscos de eventuais reclamacdes de terceiros. O Fundo 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 obrigacdes assumidas pelo Fundo.

XXVI. Demais Riscos. O Fundo esta sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exdgenos, tais como moratoéria, guerras, revolucoes, mudancas nas regras aplicaveis aos
ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira,
alteracao na politica econdmica, decisdes judiciais, etc.



