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FATORES DE RISCO

| - Riscos relacionados a fatores macroeconémicos, politica governamental e globalizagdo - O
Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos
da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro
intervém na economia, realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do
governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econémica e monetdria,
por exemplo, tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, intervengdes no
mercado de cdmbio para evitar oscilagGes relevantes no valor do ddlar, aumento das tarifas
publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroeconémicas,
podem impactar significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adogdo de
medidas que possam resultar na flutua¢do da moeda, indexa¢do da economia, instabilidade de
precos, elevagao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderao impactar os
negdcios, as condi¢Ges financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como
recessdao, 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.
Como exemplo, algumas consequéncias dos riscos macroeconémicos s3o: (i) aumento das taxas
de juros que poderiam reduzir a demanda por imdveis ou aumentar os custos de financiamento
das sociedades investidas ou ainda reduzir o apetite dos bancos comerciais na concessao de
crédito tanto para incorporadora, quando o Fundo utilizasse deste expediente, como para
compradores de imdveis; (ii) aumento da inflagdo que poderia levar a um aumento nos custos
de execugdo dos empreendimentos imobilidrios ou mesmo impactar a capacidade de tomar
crédito dos compradores de imdveis; e (iii) alteragOes da politica habitacional que poderia
reduzir a disponibilidade de crédito para o financiamento das obras dos empreendimentos ou
mesmo do financiamento disponivel para os compradores de imdveis ou o custo de obras, com
reducdo dos incentivos atualmente concedidos ao setor imobiliario.

Il - Riscos de liquidez, descontinuidade do investimento e descasamento de prazos - Os fundos
de investimento imobilidrio representam modalidade de investimento em desenvolvimento no
mercado brasileiro e sdao constituidos, por forca regulamentar e legal, como condominios
fechados, ndo sendo admitido resgate das Cotas, antecipado ou ndo, em hipdtese alguma. Os
Cotistas poderdo enfrentar dificuldades na negociacdo das Cotas no mercado secundario.
Adicionalmente, determinados ativos do Fundo podem passar por periodos de dificuldade de
execuc¢do de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou inexistentes demanda e
negociabilidade. Nestas condi¢des, o Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar
ou negociar tais ativos pelo pre¢o e no momento desejados e, consequentemente, o Fundo
poderd enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos
financeiros podera impactar o Patriménio Liquido do Fundo. Além disso, existem algumas
hipdteses em que a Assembleia Geral de Cotistas podera optar pela liquidagdo do Fundo e
outras hipdteses em que o resgate das Cotas poderd ser realizado mediante a entrega dos
ativos integrantes da carteira do Fundo. Na hipdtese de os Cotistas virem a receber ativos
integrantes da carteira, ha o risco de receberem fra¢do ideal de Ativos Imobiliarios, que serd
entregue apos a constituicdo de condominio sobre tais ativos. Nestas situagdes, os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos quando da liquidag¢do do
Fundo.

Il - Risco de Mercado - O desempenho dos Ativos Financeiros que compdem a carteira do
——fumrdoresta diretamente ligado a alteragdes nas perspectivas macroeconémicas de mercado, o
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que pode causar oscilagdes em seus pregos. Tais oscilagdes também poderdo ocorrer em fungao
de alteragbes nas expectativas do mercado, acarretando mudangas nos padrées de
comportamento de pregos dos Ativos Financeiros.

IV - Riscos relacionados aos Ativos Imobilidrios - Os pagamentos relativos aos empreendimentos
imobilidrios, como aluguéis, dividendos, juros e outras formas de remuneracdo e bonificacdo
podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional do
respectivo ativo imobiliario, ou, ainda, em decorréncia de outros fatores. Em tais ocorréncias, o
Fundo e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou
certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Os investimentos nos Ativos
Imobilidrios envolvem riscos relativos ao setor imobilidario. Ndo ha garantia quanto ao
desempenho desse setor e nem tampouco certeza de que o desempenho de cada um dos Ativos
Imobilidrios acompanhe o desempenho médio desse setor. Em fungdo de diversos fatores
relacionados ao funcionamento de 6rgdos publicos de que pode vir a depender o Fundo no
desempenho de suas operagdes, ndo ha qualquer garantia de que o Fundo conseguira exercer
todos os seus direitos de sdcio ou investidor dos Ativos Imobilidrios, ou como adquirente ou
alienante de a¢des ou outros valores mobilidrios de emissao de tais sociedades, nem de que,
caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com os seus
direitos originais ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar negativamente
a carteira do Fundo.

V - Risco de Flutuagdo dos Ativos Financeiros - O valor dos Ativos Financeiros que integram a
Carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de precgos e
cotacdes de mercado. Em caso de queda do valor dos Ativos Financeiros, o patriménio do Fundo
pode ser afetado. A queda nos pregos dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo
pode ser tempordria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos
longos e/ou indeterminados.
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