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Artigo 48 - Néo obstante os cuidados e controles adotados pela ADMINISTRADORA, o
investimento no FUNDO apresenta um nivel de risco elevado, podendo resultar em significativas
perdos patrimoniais para seus Cotistas, tendo em vista, entre outros, os riscos brevemente
enumerados nos pardgrafos a seguir. Para evitar davidas, nenhum favor de risco abaixo descrito
deverd ser considerado como alteragdo ou limitagdo a qualquer clédusula deste Regulamento,
incluindo, mas né&o se limitando, a qualquer obrigagdo da ADMINISTRADORA prevista neste

Regulamento.

| - Riscos relacionados a fatores macroeconémicos em geral. Diversos instrumentos econdmicos
sdio utilizados pelos governos para a fixagéio de politicas econdmicas. Séo exemplos de instrumentos,
a fixagéo da taxa de juros, a maior ou menor interferéncia na cotacdio da moeda e sua emisséo,
aumento de tarifas publicas, maior rigidez no controle dos gastos publicos, aumento ou diminuigéo
do déficit orcamentdrio, criagéo 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 imobilidrio. Além disso, tem-se 0 movimento inexordvel
da globalizagéio como um possivel fator de risco. Eventos diversos podem culminar em uma
modificagéio da ordem atual e, certamente, influenciar de forma relevante no mercado financeiro
e/ou de capitais brasileiro, o que poderd resultar em perdas para os Cotistas. A interdependéncia
entre as economias mundiais, a maior velocidade nas transferéncias de recursos e investimentos
entre os 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 oscilagéio na taxa de juros.

]| - Risco Institucional. As economias est@o suscetiveis a rea|izag6|o de reformas constitucionais,

administrativas, previdencidrias, sociais, fiscais, politicas, trabalhistas, dentre outras. A integragéo
das economias fortalece os instrumentos existentes no mercado de capitais, dentre os quais,
destacam-se os fundos de investimento imobiliario.N&o obstante, tal integragéo acaba gerando riscos
inerentes a este processo. O FUNDO estd sujeito, direta ou indiretamente, as variagdes e condicdes
dos mercados de agdes,especialmente dos mercados de cdmbio, juros, bolsa e derivativos, que séo
afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econémicas nacionais e internacionais. O Cotista
deve estar ciente de que o FUNDO ou qualquer outra pessoq, incluindo a ADMINISTRADORA e a
Gestora, ndo se responsabilizard e néo ficard sujeita ao pagamento de qualquer indenizagéo, multa
ou penalidade de qualquer natureza caso os Cotistas venham a sofrer dano ou prejuizo resultante

de quaisquer eventos relacionados as politicas econdmicas e institucionais.

Riscos Associados ao Investimento em Cotas

1] - Risco relacionado & liquidez. Os fundos de investimento imobilidrios sdo condominios
fechados, o que pressupde que os seus Cotistas somente poderdo resgatar suas Cotas ao seu final,
no momento de sua liquidagéio, uma vez que o FUNDO tem prazo indeterminado. Desse modo, o
Cotista somente poderd negociar as suas Cotas (i) privadamente, devendo encontrar, sob sua
exclusiva responsabilidade, um comprador para sua participagéio, e (ii) no dmbito dos mercados de
balcdo, o que pode resultar na dificuldade para os Cotistas interessados em desfazer de suas
posicdes alienar as suas Cotas mesmo em negociagdes ocorridas no mercado secunddrio.

Adicionalmente, o mercado de capitais nacional estd ainda em fase de maturagdo e
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desenvolvimento, néo havendo, na atual conjuntura, volumes significativos de transagées de recursos
em cotas de fundos de investimento imobiliario ou, ainda, invesidores interessados em realizar
transacdes de aquisicéio 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
oscilagéo 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.

v - Riscos relacionados & rentabilidade do investimento. O investimento em cotas de um

FUNDO de investimento imobilidgrio é uma aplicagéio em valores mobilidrios de renda variavel, o
que pressupde que a rentabilidade do Cotista dependerd do resultado da administracéo dos ativos
imobilidrios objetos do FUNDO. No caso em questéo, os valoresa serem distribuidos aos Cotistas
dependerdo do resultado do FUNDO que, por sua vez, dependerd das receitas provenientes das
sociedades investidas ou dos iméveis, excluidas despesas previstas no Regulamento para a
manuten¢éo do FUNDO. Os Cotistas do FUNDO faréo jus ao recebimento de rendimentos que lhes
serdo pagos pelos locatdrios ou arrendatdrios dos Ativos Imobilidrios integrantes do patriménio do
FUNDO, a titulo de locagéio, assim como pelos resultados obtidos pela venda dos referidos Ativos
Imobilidrios e/ou da venda e/ou rentabilidade dos Ativos ou a partir da percepcéio pelo FUNDO dos

valores que lhe forem pagos pelas sociedades investidas.

Riscos Associados ao Investimento no FUNDO

A" - Riscos do FUNDO néo captar a totalidade dos recursos. Antes de tomar uma deciséode

investimento de recursos no FUNDO, os Cotistas devem, considerando sua prépria situagéo
financeira, seus objetivos de investimento e o seu perfil de risco, avaliar, cuidadosamente, todas as
informagdes disponiveis neste Regulamento, e, em particular, aquelas relativas & Politica de
Investimento e Composicdio da Carteira do FUNDO, e, aos Fatores de Risco relativos ao FUNDO.
Existe a possibilidade de que ao final do prazo de distribuigdo, ndo sejam subscritas todas as Cotas
do FUNDO, fazendo com que o FUNDO tenha um patriménio menor que o estimado inicialmente.

Vi - Risco relativo ao valor mobilidrio face & propriedade dos ativos. Apesar de o FUNDOter

sua carteira de investimentos composta, primordialmente, por iméveis e por quotas ou agdes de
sociedades investidas, a propriedade de Cotas do FUNDO né&o confere aos seus Cotistas a
propriedade sobre tais ativos.

A4l - Risco Relativo & Concentracédio e Pulverizagéio. O FUNDO pode vir a ter que captar recursos

adicionais no futuro através de novas emissdes de Cotas. Na eventualidade de ocorrer novas
emissdes, os Cotistas que ndo exercerem o seu respectivo direito de preferéncia na subscrigéo, nos
termos constantes do Regulamento, terdio as suas participagdes no FUNDO diluidas. Desta forma,
poderd ocorrer situagéo em que um Unico Cotista venha a integralizar parcela substancial de uma
nova emissdo de Cotas ou mesmo a totalidade das novas Cotas do FUNDO, passando tal Cotista a
deter uma posigéio expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais
Cotistas minoritdrios. Nesta hipétese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo
Cotista majoritério em fungdio de seus interesses exclusivos em detrimento do FUNDO e/ou dos

Cotistas minoritdrios.
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VIl - Risco de concentracéio da carteira do FUNDO. O FUNDO poderd destinar os recursos
captados exclusivamente de um unico ativo ou emissor, ndo compondo em seu escopo da Politica de
Investimento diversificar com outros ativos. Isso gera uma concentragéo da carteira, expondo o
FUNDO a riscos inerentes a esse tipo de ativo/mercado. O Regulamento néo estabelece critérios de
concentragéio e/ou diversificagéio da carteira doFUNDO, de modo que os resultados do FUNDO
poderédo depender integralmente dos resultados decorrentes do sucesso de poucos ativos imobilidrios
e da venda dos iméveise/ou demais ativos imobilidrios.

IX - Né&o existéncia de garantia de eliminacéo de riscos por parte da Administracéio do FUNDO.

A exposicéio do Cotista aos riscos a que o FUNDO estd sujeito poderéio acarretar perdas. Embora
a Gestora mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicagdesdo FUNDO, néo hé garantia
de completa eliminagéio da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas,

especialmente nas hipéteses em que o mercado estiver em condigdes adversas.

Riscos relativos as despesas do FUNDO

X - Riscos de despesas extraordindrias. O FUNDO, na qualidade de proprietdrio dos iméveis e

de sécio das sociedades investidas, estard eventualmente sujeito ao pagamento de despesas
extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragéio, conservagéo, instalagéo
de equipamentos de seguranca, indenizac¢des trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que
ndo sejam rotineiras na manutencdo dos iméveis pertencentes ao FUNDO ou as sociedades
investidas. O pagamento de tais despesas ensejaria uma redugéio na rentabilidade das Cotas do
FUNDO. Néo obstante, o FUNDO estard sujeito a despesas e custos decorrentes de agdes judiciais
necessdrias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, ou ainda agdes judiciais de despejo,
renovatérias, revisionais, entre outras, bem como quaisquer outras despesqs relacionadas aos iméveis
do FUNDO ou detidos pelas sociedades investidas, tais como tributos, despesas condominiais,
podendo ainda ser obrigado a arcar com custos para reforma ou recuperacéio de iméveis inaptos

para locagéio apés a desocupagéio dos iméveis.

Xl - Custos de manutengéio do FUNDO. Além das despesas extraordindrias, a manutengdodo
FUNDO também gera custos que podem interferir na rentabilidade do FUNDO e do Cotista.
Xll - Riscos Tributdrios. O risco tributdrio consiste basicamente na possibilidade de perdas

decorrentes de eventual alteracdo da legislagéio tributdria, mediante a criagéio de novos tributos,
interpretacédo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagéo de isengdes
vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a novos recolhimentos néo previstos inicialmente.

XIll - Riscos de Derivativos. O FUNDO, ao operar com derivativos, ainda que utilizados

exclusivamente para fins de protecdio da carteira, estd sujeito ao risco de distor¢éio de prego entre o
derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidadedo FUNDO, limitar as
possibilidades de retornos adicionais nas operagdes, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como
provocar perdas aos Quotistas. N&o é possivel assegurar que por utilizar derivativos exclusivamente
para protecdo patrimonial, o FUNDOobterd protegéo suficiente para evitar perdas.

XIV - Risco de Descontinuidade. Nas hipéteses de liquidagéo antecipada do FUNDO, os Cotistas

terdo seu horizonte original de investimento reduzido e poderdo néo conseguirreinvestir os recursos

recebidos com a mesma remuneracéo proporcionada pelo FUNDO,néo sendo devida pelo FUNDO,
pela ADMINISTRADORA, pela Gestora e pelo Custodiante nenhuma multa ou pendalidade, a

qualquer titulo, em decorréncia desse fato.
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Riscos Associados ao Investimento Imobilidario

XV - Depreciagéo do investimento. Como em qualquer empreendimento imobilidrio, existe o risco

da obsolescéncia dos iméveis pertencentes ao FUNDO ou as sociedades investidas ao longo do
tempo, podendo acarretar na necessidade de realizagéio de obrasda construgéio e substituicéo de

equipamentos e manutencgdo.

XV1 - Risco de Imagem. A ocorréncia de quaisquer fatos extraordindrios que venham aafetar as
sociedades investidas ou aos iméveis pertencentes ao FUNDO ou as sociedades investidas podem
prejudicar a potencialidade de negociagéo ou locagéio dos iméveis.

XVIl - Riscos Relacionados aos Demais Processos Judiciais. Apesar de o FUNDO e sua

ADMINISTRADORA tomarem todas as cautelas necessarias com relagéo aos processos judiciais nos
quais o FUNDO ou as sociedades investidas figura(m) 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.

XVIll - Risco de Patriménio Negativo. As eventuais perdas patrimoniais do FUNDO néo estéo

limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os Cotistas podem ser chamados a aportar

recursos adicionais no FUNDO.

XIX - Risco de Sinistro. Poderéo ser contratados seguros, dentro das prdticas usuais de mercado,
que protegem os iméveis. Né&o se pode garantir que o valor de seguro serd suficiente para proteger
os iméveis de perdas relevantes. H4, inclusive, determinados tipos de perdas que néo estaréo
cobertas pelas apélices, tais como atos de terrorismo, guerras e revolugdes civis. Se qualquer dos
eventos néo cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o investimento nos iméveis
pode ser adversamente afetado, obrigando-se a incorrer em custos adicionais e resultando em
prejuizos no desempenho operacional. Adicionalmente, o FUNDO e as sociedades investidas
poderdio ser responsabilizadas judicialmente pelo pagamento de indenizagéio a eventuais vitimas
geradas pelo sinistro ocorrido, o que poderd ocasionar efeitos adversos sobre seus negécios, condicéio
financeira e resultados operacionais.

XX - Riscos Juridicos. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste

FUNDO considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladasatravés de
contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislagéio em vigor. Entretanto, em razéo da
pouca maturidade e da falta de tradigéo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que
tange a este tipo de operacgédio financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes poderd haver perdas
por parte dos investidores em razéo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabougo
contratual.

XXl - Risco decorrente da auséncia de garantia do capital investido. As aplicagdes realizadas no

FUNDO né&o contam com garantia da ADMINISTRADORA, da Gestora, de quaisquer prestadores
de servicos contratados ou do FUNDO Garantidor de Créditos - FGC, podendo ocorrer perda total

do capital investido pelos Cotistas.
XXIl - Risco da Administragéio dos Ativos Imobilidrios por Terceiros. O FUNDO poderd deter

participagdio em ativos imobilidrios cuja administragéo seja realizada por empresas especializadas,

sendo que o FUNDO poderd estar sujeito ao desempenho de tais empresas especializadas, cuja
atuagdo, apesar de fiscalizada pela ADMINISTRADORA, estard sujeita as condigdes contratuais

tipicas e necessdrias & prestacdo de servicos, ndo sendo possivel garantir que as politicas de
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administracéo adotadas por tais empresas estejam sempre ajustadas as melhores praticas do
mercado, o que poderd impactar diretamente a rentabilidade do FUNDO.

XXIIl - Risco quanto as Receitas de Locacdo. Ha alguns riscos relacionados aos contratos de

locacéo que podem vir a ser suportados pelo FUNDO: (i) quanto & receita de locacdo: a
inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicardo em ndo recebimento de receitas por parte do
FUNDO. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses, o FUNDO poderd néo ter condigdes 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 né&o se concretizarem
na integra, visto que, a cada renovacéo, 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 locagdes de iméveis néo residenciais, o locatdrio terd direito &
renovagdo 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 locatdrio esteja
explorando seu negécio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos”. Com isso,
mesmo que, findo o prazo de locagéio, néo seja de interesse do FUNDO proceder & renovagéio dos
contratos, os locatdrios poderédo pedir a renovagéo compulséria do contrato de locagédo, desde que
preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da agéo renovatéria. Ainda
em funcgdio dos contratos de locagdio, se, decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo
anterior, néo houver acordo entre locador e locatdrio sobre o valor da locagéio, poderd ser pedida
a revisdo judicial do aluguel a fim de ajusté-lo ao prego do mercado. Com isso, os valores de locagéo
poderdo variar conforme as condicdes de mercado vigentes & época da agédo revisional; (iii) existe
o risco de vacéncia, mesmo que a empresa ADMINISTRADORA do ativo imobilidrio aja de forma
ativa e proba, bem como j& o risco de rescisdo dos contratos de locagdo, incluindo por deciséo
unilateral do locatdrio, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagéio sem
o pagamento da indenizacgéo devida, as receitas do FUNDO poderdo ser comprometidas, com
reflexo negativo na remuneracgédo do Cotista; (iv) dependendo do setor as receitas decorrentes de
locagéio poderdio variar consideravelmente em fungéio da época do ano, do desaquecimento
econdmico, da queda da renda do consumidor, disponibilidade de crédito, taxa de juros, inflagéo,
dentre outras causas, o que poderd gerar uma redugéo na receita do FUNDO e na rentabilidade
das Cotas.

XXIV - Riscos de eventuais reclamagdes de terceiros. O FUNDO poderd ser réu em processos

administrativos e/ou judiciais, nas mais diversas esferas. Néo ha garantia deque o FUNDO venha
a obter resultados favordveis 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 dmbito administrativo e/ou judicial. Caso o FUNDO venha a ser
a parte sucumbente nos processos administrativos e judiciais mencionados acima, bem como seas
suas reservas ndo sejam suficientes para a defesa dos interesses do FUNDO, ¢ possivelque os Cotistas
venham a ser chamados a deliberar sobre as medidas necessdrias visando o cumprimento das
obrigag¢des assumidas pelo FUNDO.

XXV - Demais Riscos. O FUNDO e as sociedades investidas também estéo sujeitos a outros riscos

advindos de motivos alheios ou exégenos, tais como moratéria, guerras, revolugdes, mudangas nas
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regras aplicdveis aos ativos financeiros, mudancas impostasaos ativos financeiros integrantes da

carteira, alteragéio na politica econdmica, decisdesjudiciais, etc.
CAPITULO XXIII - DAS D|SPOS|§6ES FINAIS

Artigo 49 - Fica estabelecido o Foro da Comarca de Séo Paulo, Estado de Séo Paulo, para qualquer
agdio ou procedimento para dirimir qualquer duvida ou controvérsia relacionada ou oriunda do

presente regulamento.
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