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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VBI FL 4440 - FII
CNPJ n° 13.022.993/0001-44

FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisio de investimento, os potenciais investidores do Fundo devem considerar
cuidadosamente os riscos e incertezas descritos abaixo, bem como outras informagdes contidas neste
Prospecto Definitivo e no Regulamento, e, a luz de suas préprias situacdes financeiras, avaliar,
cuidadosamente, todas as informacdes disponiveis, e, em particular, aquelas relativas a politica de
investimento e composi¢ido da carteira do Fundo. Os riscos descritos abaixo nio sio os dnicos aos
quais estio sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negdcios, situacéo financeira
ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos,
sem prejuizo de riscos adicionais que nio sejam, atualmente, de conhecimento do Ofertante e da
Administradora ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento. Ndo serd devida pelo
Fundo, Administradora, Coordenador Lider ou Consultor de Investimentos qualquer indenizagio,
multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas nido 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, o Coordenador Lider e o Consultor de Investimentos nio garantem rentabilidade
associada ao investimento no Fundo. A verificacdio de rentabilidade obtida pelas cotas de outros
fundos de investimento imobilidrio no passado ou existentes no mercado a época da realizagdo 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 limita¢ao, 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 poderio 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¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como
altera¢des nas condi¢ées econdomicas, 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 percepcio da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nio
fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregcos dos titulos, comprometendo também sua

liquidez.

Fatores macroeconomicos relevantes
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Varidveis exégenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinirios 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 e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variagoes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagao da moeda e mudancas
legislativas relevantes, poderio 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 amortizacio de
Cotas e/ou de distribuicio dos resultados do Fundo ou (b) na liquida¢do do Fundo, o que podera
ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicacées. Nio sera
devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Ofertante, demais Cotistas do Fundo, a
Administradora e o Coordenador Lider, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso
ocorra, por qualquer razio, (a) o alongamento do periodo de amortizacdio das Cotas e/ou de
distribui¢do dos resultados do Fundo, (b) a liquida¢do 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 modifica¢oes 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 situagido financeira e resultados poderio ser prejudicados de
maneira relevante por modificacdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais
como: (a) taxas de juros; (b) controles cambiais e restricoes a remessas para o exterior; (c) flutua¢oes
cambiais; 33 (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 econémicos
que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. A incerteza quanto a implementacdo de mudancgas
por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores
pode contribuir para a incerteza econoémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de
valores mobilidrios brasileiro e o mercado imobilidrio. Desta maneira, os acontecimentos futuros na
economia brasileira poderao prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, podendo

inclusive vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas.

Riscos de alteracdo nos mercados de outros paises

O pre¢o de mercado de valores mobilidrios emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes graus,
pelas condi¢oes econdémicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas niao se limitando aos
Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia emergente. A reacio dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco
de mercado de ativos e valores mobilidrios 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 negociagio das Cotas, além de dificultar o eventual

acesso do Fundo aos mercados financeiro e de capitais.
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Riscos de alteracéo da legislacao aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislagio aplicivel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitagao, leis tributdrias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como
moratérias e alteracdes das politicas monetéria e cambial. Tais eventos poderio impactar de maneira
adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢ées para distribuicio de rendimentos,
inclusive as regras de fechamento de cimbio e de remessa de recursos do e para o exterior.
Ademais, a aplicacéo de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados
do Fundo.

Risco de alteracées tributarias e mudancas na legislacao tributaria

Existe o risco de as regras tributdrias relativas a fundos de investimento imobilidrio serem modificadas
no contexto de uma eventual reforma tributdria. Assim, o risco tributirio engloba o risco de perdas
decorrentes da criacdo de novos ftributos, interpretacio diversa da atual sobre a incidéncia de
quaisquer tributos ou a revogacio de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos

recolhimentos nio previstos inicialmente.

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

O valor dos Iméveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuagoes de pregos, cotacdes de mercado e eventuais avaliacdes realizadas em cumprimento a
regulamentac¢io aplicivel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos iméveis, os ganhos
do Fundo decorrente de eventual alienacao dos iméveis, bem como o pre¢o de negociacdo das Cotas

no mercado secundario poderio ser adversamente afetados.

Risco de desvalorizacao dos iméveis

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicagio em iméveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracio com relacio a rentabilidade do Fundo é o potencial
econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estio localizados os iméveis. A andlise do

potencial econémico da regido deve se circunscrever nao somente ao potencial econémico corrente,
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como também deve levar em conta a evolugido deste potencial econdémico da regido no futuro, tendo
em vista a possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o

valor dos iméveis e, por consequéncia, sobre as Cotas.

Riscos relacionados a regulamentacao do Setor Imobiliario

O setor imobilidrio brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam, dentre outras, as atividades de locacio,
reforma e ampliacdo de iméveis. Dessa forma, a realizagido de eventuais reformas e amplia¢oes dos
iméveis pode estar condicionada a obtencdo de licengas especificas, aprovacio de autoridades
governamentais, limitagdes relacionadas a edifica¢oes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos
para protecio ao consumidor. Neste contexto, as referidas leis e regulamentos atualmente existentes
ou que venham a ser criados a partir desta data poderio vir a afetar adversamente as atividades do
Fundo e a sua rentabilidade. Além disso, o setor imobilidrio estd sujeito a leis e regulamentos
ambientais federais, estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar
atrasos na realizagiao de eventuais reformas e ampliagoes dos iméveis, fazer com que o Fundo incorra
em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente tais atividades,
bem como as atividades que venham a ser desenvolvidas pelos locatirios nos iméveis. O eventual
descumprimento de leis e regulamentos ambientais por parte do Fundo e/ou por parte dos locatérios
também pode acarretar a imposi¢cio de san¢des administrativas, civeis e criminais ao Fundo. As leis e
regulamentos que regem o setor imobilidrio brasileiro, assim como as leis e regulamentos ambientais,
tendem a se tornar mais restritivas, sendo que qualquer aumento de restricbes pode afetar
adversamente as atividades do Fundo e a sua rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade
de as leis de zoneamento urbano e protecdo ambiental serem alteradas no futuro, o que podera trazer
atrasos e modificacdes ao objetivo comercial para o qual o Imével foi desenvolvido acarretando efeito

adverso para 0s negécios do Fundo e para seus resultados estimados.

Risco de desapropriacao

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriacdo, parcial ou total, dos Iméveis, por decisio unilateral do
Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse piiblico, o que pode resultar em

prejuizos para o Fundo.

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

Os servigos publicos, em especial o fornecimento de dgua e energia elétrica, sio fundamentais para o

regular e bom desenvolvimento dos empreendimentos imobilidgrios, seja para seu regular
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funcionamento, seja para sua constru¢io ou para sua reforma, sendo que falhas nesses servigos
poderio afetar a conduc¢io das operacdes do Fundo, acarretando inclusive aumento de custo,
dificuldades e atrasos de cronogramas. Além disso, uma vez que os iméveis estejam disponiveis para
venda ou locacdo, a interrupcio da prestacio de servicos piblicos pode causar a perda de
oportunidades de venda ou locagio. Desse modo, qualquer interrup¢do na prestacdo dos servicos
pdiblicos essenciais ao regular desenvolvimento dos empreendimentos imobilisrios e ao
funcionamento dos iméveis poderd gerar efeitos adversos nos Resultados do Fundo e,

consequentemente, na rentabilidade dos Cotistas.

RISCOS RELACIONADOS AO SETOR DE LOCACAO IMOBILIARIA
Riscos relacionados aos Contratos de Locagao

Os resultados do Fundo dependem substancialmente dos valores de locacédo recebidos em razao dos
contratos de locagio. Quando do vencimento dos contratos de locagiao atualmente em vigor, eventuais
condi¢oes adversas nas regioes em que se encontram situados os iméveis (tais como, mas nio se
limitando, (i) a criacio e/ou aumento nas aliquotas de tributos e tarifas pdblicas incidentes, (ii) a
eventos adversos que limitem as atividades principais dos locatirios dos iméveis, (iii) a periodos de
recessio, aumento dos niveis de vacincia e/ou aumento da taxa de juros que causem queda nos
precos das locagdes e/ou aumento da inadimpléncia dos locatérios, (iv) a decadéncia economica das
regides onde se encontram localizados os iméveis, (v) acirramento da competicio no mercado de
locagées imobilidgrias nas regides onde os iméveis estio localizados) podem comprometer e/ou
prejudicar a renovacédo das locacdes, restringir a possibilidade de aumentar o preco das locagdes, bem
como diminuir as receitas provenientes dessas locagdes, e (vi) a percep¢des negativas pelos
locatérios e/ou locatirios em potencial com relagio a seguranca, atratividade e relevancia, sob o ponto
de vista estratégico, das regides onde se situam os iméveis.) podem comprometer e/ou prejudicar a
renovacao das locacdes, restringir a possibilidade de aumentar o preco das locacdes, bem como
diminuir as receitas provenientes dessas locagdes. Nestas hipéteses, a condicdo financeira e os

resultados do Fundo podem ser adversamente afetados, assim como a rentabilidade dos Cotistas. 35

Risco de nao Renovacgao dos Contratos de Locagao

As proje¢oes de receitas para as operagdes do Fundo serio feitas com base nos contratos de locagio,
pelos respectivos periodos de vigéncia. Caso os contratos de locacdo sejam rescindidos pelos
locatdrios ou a renovagio dos contratos de locagdo nio ocorra ou ocorra em valores inferiores aos
estimados, hd a possibilidade de tais receitas nao se concretizarem na integra, provocando impacto
adverso nos resultados do Fundo. Além disso, caso algum dos contratos de locagao venha a ser
rescindido ou nao seja renovado pelo respectivo locatirio na data de seu vencimento, o Fundo poderi

ter dificuldades para alugar o imével nas mesmas condi¢des ou em condi¢cées mais favordveis que as
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estipuladas nos contratos de locagio rescindidos e/ou niao renovados, bem como podera ter
dificuldades para encontrar um novo locatério no curto e médio prazos. Nestas hipéteses, os negdécios

e resultados do Fundo poderio ser adversamente afetados.

Risco de rescisao dos Contratos de Locacao sem o pagamento da indenizacao

Nos casos de rescisdo dos contratos de locacgéo, incluindo por decisio unilateral do locatario, antes do
vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagdo sem o pagamento da indenizacdo
devida, as receitas do Fundo poderio ser comprometidas, com reflexo negativo na remuneracdo do

cotista.

Risco de alteracGes nas leis e regulamentos ambientais

Os locatirios e proprietirios dos iméveis estio sujeitos a legislagao ambiental nas esferas federal,
estadual e municipal. Na hipétese de violacdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas
e autorizagoes, as empresas e, eventualmente, o Fundo, podem sofrer san¢des administrativas, tais
como multas, interdicio de atividades, cancelamento de licencas e revogagio de autorizagdes, ou
estarem sujeitas a sang¢des criminais (inclusive seus administradores). As agéncias governamentais
ou outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacoes
mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar as empresas a gastar recursos
adicionais na adequacdo ambiental, inclusive obtencdo de licencas ambientais para instalagées e
equipamentos que n3o necessitavam anteriormente dessas licengas ambientais. As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissio das
licencas e autorizacdes necessarias para o desenvolvimento dos negdécios dos locatirios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negdécios. Qualquer dos eventos acima poderd fazer
com que os locatérios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos Imdéveis podendo afetar
adversamente os resultados do Fundo em caso de atrasos ou inadimplementos. Ainda, em fun¢ao de
exigéncias dos 6rgios competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou
alteragoes nos Imaéveis cujo custo poderd eventualmente ser imputado ao Fundo, na qualidade de

Locador dos Iméveis.

Risco de alteracdes na Lei do Inquilinato

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada
um dos contratos de locagdo descritos na Secdo VIII deste Prospecto. Dessa forma, caso a Lei do
Inquilinato seja alterada de maneira adversa aos negdécios e a rentabilidade do Fundo (incluindo, por
exemplo e sem limitacdo, com relacdo a alternativas para renovaciao de contratos de locacdo e

defini¢ao de valores de aluguel) o Fundo poderi ser afetado adversamente.
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RISCOS RELACIONADOS AO FUNDO
Risco de concentragao de propriedade de Cotas do Fundo

Conforme previsto no Regulamento do Fundo, nio hi restricoes quanto ao limite méaximo de
subscricdo ou aquisi¢io de Cotas do Fundo por um dnico cotista. Em funcdo disso, com relagio a
presente Oferta, poderdo ocorrer situacbes em que um unico cotista venha a adquirir parcela
substancial das Cotas objeto da Oferta ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo. Caso, durante o
Prazo de Colocagio, ocorra: (i) aquisicio de parcela substancial das Cotas por determinados
investidores, (ii) distribui¢ao parcial das Cotas pelo Ofertante e, ainda, (iii) encerramento antecipado
da Oferta, determinados Cotistas passario a deter uma posi¢io expressivamente concentrada no
Fundo (de 1 até 2.150.000 Cotas), fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais cotistas minoritarios,

uma vez que as deliberacoes a respeito do Fundo, sdo tomadas por maioria de votos.

Risco de concentracao da Carteira do Fundo

O Fundo tem inicialmente por objeto exclusivo a aquisicio dos Imdéveis, que integrario o seu
patriménio de acordo com a sua politica de investimento. Independentemente da eventual aquisi¢io,
no futuro, de outros iméveis, ou outros ativos, pelo Fundo, h4 e continuari a haver, necessariamente,
uma concentracio da sua carteira, restando o Fundo, portanto, exposto aos riscos inerentes a

demanda existente pela locacdo ou arrendamento dos Iméveis.
Riscos relativos a rentabilidade do investimento (concentragdo de Locatarios do Imovel)

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobilidrio pressupde que a rentabilidade a ser
recebida pelo cotista dependerd do recebimento das receitas provenientes dos ativos que compdem o
patriménio do Fundo. No Fundo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerio dos
resultados obtidos pelo Fundo com a locacdo do Imével aos seus locatérios. Atualmente, o Imével, que
possui 15 pavimentos, esti locado para apenas 3 empresas de grande porte (UBS, Barclays e Bic
Banco), sendo que cada uma delas aluga 5 pavimentos. Isso significa dizer que a capacidade do
Fundo de gerar rendimentos em fun¢io do aluguel do Imével estd, atualmente, substancialmente,
atrelado a capacidade de pagamento de apenas 3 empresas, de modo que eventual inadimplemento
de qualquer uma delas poderd impactar substancialmente a rentabilidade das cotas diante da
concentra¢io dos devedores. Cabe observar que o prazo de locagdo é de 10 (dez) anos, contados a
partir de junho de 2011 e que apds esse prazo, os locatiarios podem nao ter interesse em renovar as
locagoes, o que pode levar a vacincia de uma quantidade significativa de pavimentos. Além disso,

deve ser salientado que 0s contratos de locacdo podem ser rescindidos pelo locatdrio, por devolucdo
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antecipada do Imdével, fato que obrigaria a Administradora ou o Consultor de Investimento, conforme o
caso, a ter que negociar as eventuais novas locagdes em condi¢oes de mercado atuais, que podem
se mostrar diversas das entio vigentes. Tais fatos podem afetar negativamente a rentabilidade das

cotas.

Quanto a receita de locacao do Imével

As proje¢des de receitas para os préximos 10 (dez) anos de operagio do Fundo constantes da anilise
de viabilidade foram feitas principalmente com base em apenas 3 contratos de locagdo celebrados
pelo Fundo com os Locatérios. H4, entretanto, a possibilidade de tais receitas nao se concretizarem no
caso de inadimpléncia dos locatarios no que se refere a obrigacdo de pagar os aluguéis ou em relagio
ao cumprimento das demais obrigacdes previstas no contrato de locagio (eventual descumprimento
poderia levar, em iltima anilise, a rescisio do contrato de locagio). O nio pagamento dos aluguéis
implica em nio recebimento de receita por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis serio a sua fonte
praticamente exclusiva de receita. Na hipétese de inadimplemento aqui mencionado, niao seria
distribuido rendimento para os cotistas no periodo e, além disso, os cotistas poderiam ser convocados
a promover novos aportes de recursos para que o Fundo possa honrar seus compromissos,

principalmente no tocante aos pagamentos dos encargos do Imével atribuidos ao Locador.
Risco de diluicao

O Fundo podera, no futuro, realizar novas emissdes de Cotas com vistas ao aumento do seu
patriménio. Neste sentido, os cotistas devem ficar atentos, especialmente com relac¢do a publicagdes
de avisos e convocagdes, com vistas ao exercicio do seu direito de preferéncia na subscricdo das
novas cotas, sob pena de, nio o exercendo, terem sua participacio diluida, diminuindo suas

participacdes nas decisdes sobre as matérias sujeitas 2 assembleia geral de Cotistas do Fundo.

Risco relativo a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de fundo de investimento imobilidrio é uma aplicacdo em valores mobilidrios
de renda varidvel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista dependerd do resultado da
administracdo do empreendimento objeto do Fundo. No presente caso, os valores a serem
distribuidos aos Cotistas dependerio, diretamente, das receitas provenientes das locacdes e

arrendamentos do Imével, que atualmente compde o patrimonio do Fundo aos locatirios.

Inexisténcia de garantia de eliminagéo de riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua

carteira estio sujeitos, que poderio acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo. O
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Fundo nao conta com garantias da Administradora, do Coordenador Lider, de quaisquer terceiros, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redug¢io ou
eliminacdo dos riscos aos quais estd sujeito, e, consequentemente, aos quais os Cotistas também

poderio estar sujeitos.

Desempenho passado

Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas no Prospecto Definitivo e/ou em qualquer material de
divulgacao do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer
mercados, do Fundo, ou de quaisquer investimentos em que a Administradora e o Coordenador Lider
tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer
resultado obtido no passado nio € indicativo de possiveis resultados futuros, e nio ha qualquer
garantia de que resultados similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estio
sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagiao, variagiao nas taxas de juros e indices de inflagio e

variagao cambial.

Revisoes e/ou atualizacdes de projecoes

O Fundo, a Administradora, o Ofertante e o Coordenador Lider ndo possuem qualquer obrigacido de
revisar efou atualizar quaisquer projecdes constantes do presente Prospecto e/ou de qualquer
material de divulgacdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, sem limitagio, quaisquer revisdes que
reflitam alteracdes nas condi¢ées econémicas ou outras circunstincias posteriores a data do presente
Prospecto 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 n® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os Flls devem distribuir,
pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de
caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de
cada ano. Ainda de acordo com a referida lei, o Fll que aplicar recursos em empreendimentos
imobilidgrios que tenham como incorporador, construtor ou sécio, 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 tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da
tributacdo cabivel (exemplificativamente, IRPJ, CSL, Contribui¢io ao Programa de Integracido Social —
PIS e COFINS). Nesse sentido, importante observar que somente apés a conclusio da Oferta os
investidores serio informados quanto a eventual ocorréncia da hipétese prevista na Lei 9.779/99. Os

rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplica¢des financeiras de renda fixa sujeitam-
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se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas apliciveis as pessoas
juridicas, excetuadas aplicacdes efetuadas pelo Fundo em letras hipotecdrias, letras de crédito
imobilidrio e CRIs, por for¢a da previsdo contida no artigo 16-A da Lei 8.668/93, com a redacio que lhe
foi dada pela Lei n° 12.024, de 27 de agosto de 2009. Tal imposto pode ser compensado com o IRF
pelo Fundo quando da distribuicao de rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas. Os rendimentos
auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos Cotistas, sujeitam-se a incidéncia do IRF a aliquota
maxima de 20% (vinte por cento). Os ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienag¢ao ou no
resgate das Cotas quando da extin¢ao do Fundo sujeitam-se ao IRF a aliquota méaxima de 20% (vinte
por cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso Ill ¢/c pardgrafo tdnico, inciso Il, 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
declaracéo 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 balcio
organizado. Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata (i)
serd concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cingiienta) Cotistas e
que (ii) nao serda 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. Nesse sentido, é importante observar que nio houve fixac¢do limite maximo de concentragio de
Cotas por Cotista nem nimero minimo de Cotistas para o Fundo. Portanto, caso ocorra a
concentragio de Cotas em um ou poucos Cotistas, de modo a que a quantidade de Cotistas seja
inferior a 50 (cinquenta), havera a perda da isenc¢io referida. Os ganhos de capital auferidos pelos
Cotistas na alienacéo ou no resgate das Cotas quando da extin¢do do Fundo sujeitam-se ao Imposto
de Renda a aliquota maxima de 20% (vinte por cento), apurado e recolhido pelo Cotista nos casos de
alienacio e retido na fonte no caso de resgate das Cotas em razio da extingdo do Fundo. Como
salientado anteriormente, existe o risco de que tais regras sejam modificadas no contexto de uma

eventual reforma tributaria.

Risco de despesas extraordinarias

O Fundo, na qualidade de proprietirio dos imdéveis, estara eventualmente sujeito ao pagamento de
despesas extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragio, conservagio,
instalacao de equipamentos de seguranga, bem como quaisquer outras despesas que niao sejam
rotineiras na manuten¢io dos iméveis e dos condominios em que se situam. Caso a Reserva de
Contingéncia nio seja suficiente para arcar com tais despesas, os referidos pagamentos poderio
resultar em reducio na rentabilidade das Cotas. O Fundo estara sujeito, ainda, a despesas e custos
decorrentes de a¢des judiciais necessérias para a cobranca de aluguéis inadimplidos, a¢des judiciais

em geral (despejo, renovatdria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas
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inadimplidas pelos locatirios dos iméveis, tais como tributos, despesas condominiais, e ainda custos
para reforma ou recuperagio de iméveis inaptos para locacdo apés despejo ou saida amigdvel do
inquilino. Nesses casos, o pagamento de tais despesas pelo Fundo terd impacto sobre 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 sio uma modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda nio movimentam volumes significativos de
recursos, com ndmero reduzido de interessados em realizar negécios de compra e venda de cotas,
seus Investidores podem ter dificuldades em realizar transacdes no mercado secundério. Neste
sentido, o Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobilidrio sio
constituidos na forma de condominios fechados, nio admitindo o resgate de suas cotas, senio
quando da extin¢do do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua
eventual negociacdo no mercado secunddrio. Mesmo sendo as Cotas objeto de negocia¢io no
mercado da BM&FBOVESPA, o investidor que adquirir as Cotas do Fundo deveri estar consciente de

que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

Riscos relacionados ao consultor de Investimentos

A rentabilidade do Fundo estd atrelada primordialmente as receitas advindas das locagdes dos
iméveis, o que dependerdi do resultado da administracio dos iméveis. O sucesso depende do
desempenho do Consultor de Investimentos na realizagio de suas atividades, o qual possui inimeras
atribuicdes relativas aos iméveis conforme descrito no Regulamento e no respectivo contrato de
consultoria. Nao hd garantias de que o Consultor de Investimentos permanecerd como consultor do
Fundo por todo o prazo de dura¢io do Fundo. A renincia do Consultor de Investimentos e a
incapacidade do Fundo em contratar outro consultor com a mesma experiéncia e qualificagio, poderio
impactar de forma significativa nos resultados do Fundo e, consequentemente, na rentabilidade dos

Cotistas.

Riscos relacionados a rentabilidade do Fundo

As aplicagoes realizadas no Fundo nio contam com garantia da Administradora, do Consultor de
Investimentos, do Coordenador Lider, de qualquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do Fundo

Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas.

Riscos relacionados as informacgdées contidas neste Prospecto Definitivo
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Este Prospecto contém informacdées acerca do Fundo e do mercado imobilidrio relacionado aos
iméveis, os quais estio sujeitos a riscos e incertezas. As informagdes constantes deste Prospecto
foram obtidas de fontes idéneas e piiblicas e as perspectivas do Fundo baseiam-se em convicgoes e
expectativas razoaveis. Adicionalmente, as informacdes contidas neste Prospecto em relacdo ao Brasil
e a economia brasileira sio baseadas em dados publicos. As informagdes sobre o mercado imobilidrio,
apresentadas ao longo deste Prospecto, foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de
mercado, informagdes piblicas e publicacdes do setor. Tais declaragdes tém como base informagdes
obtidas de fontes consideradas confidveis. Ainda assim, nio ha garantia de que o desempenho futuro
do Fundo seja consistente com essas perspectivas de modo que os eventos futuros poderio diferir

sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

Riscos Relacionados ao Estudo de Viabilidade

O Estudo de Viabilidade, que foi preparado pela Colliers International e incluido como anexo ao
presente Prospecto Definitivo, inclui projecées que se baseiam em suposicoes e expectativas atuais
com respeito a eventos futuros e tendéncias financeiras. Ndo se pode assegurar ao investidor que
estas projecoes serdao comprovadamente exatas, pois foram elaboradas com meros fins de ilustrar, de
acordo com determinadas suposi¢oes limitadas e simplificadas, uma proje¢iao de recursos potenciais e
custos. Além disso, em fun¢do dos julgamentos subjetivos e das incertezas inerentes as proje¢oes, e
considerando que as projecdes baseiam-se em determinadas suposicdes sujeitas a incertezas e
contingéncias relevantes externas ao nosso controle, nio hd garantia de que as proje¢oes ou

conclusdes extraidas das mesmas serao concretizadas.

Risco de alteracGes nas Praticas Contabeis

Presentemente, as priticas contibeis adotadas para a contabilizacio das operacdes e para a
elaboracdo das demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das
disposi¢des previstas na Instrugigo CVM n° 516/11. Com a edi¢io da Lei n® 11.638, de 28 de dezembro
de 2007, que alterou a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976 e a constituicio do Comité de
Pronunciamentos Contibeis - CPC, diversos pronunciamentos, orientacées e interpretacdes técnicas
foram emitidas pelo CPC e ji referendadas pela CVM, conforme a Instrucdo n® 516, editada em 29 de
dezembro de 2011. Caso a CVM venha a determinar que os pronunciamentos e interpretacées
emitidas pelo CPC, incluindo, entre outros, aqueles listados abaixo, passem a ser adotados para a
contabilizagio das operacées e para a elabora¢io das demonstra¢ées financeiras dos fundos de
investimento imobilidrio, a ado¢do de tais regras poderi ter um impacto nos resultados atualmente
apresentados pelas demonstracées financeiras do Fundo: a) CPC 00 - Pronunciamento Técnico

detalhando a Estrutura Conceitual para a elaboragio e apresentacido das demonstragoes contibeis. b)
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CPC 01 - Pronunciamento Técnico sobre Reducdo ao valor recuperivel dos ativos. 40 c) CPC 08 -
Pronunciamento Técnico sobre custos de transagio e prémios na emissio de TVM. d) CPC 17 -
Pronunciamento Técnico sobre contratos de construg¢do. €) CPC 28 - Pronunciamento Técnico sobre
propriedades para investimento. f) CPC 30 - Pronunciamento Técnico sobre reconhecimento de
receitas. g) CPC 38, 39 e 40 - Pronunciamentos Técnicos sobre reconhecimento, mensuragio,
apresentacio e evidenciagio de Instrumentos Financeiros. h) ICPC 02 - Interpretacédo Técnica sobre
contratos de construc¢ao do setor imobiliario. i) OCP 01 - Orientagdo Técnica referente a entidades de

incorporacao imobilidria.

Riscos Juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico do Fundo considera um conjunto de
rigores e obrigacoes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por
diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razio da pouca maturidade e da falta de tradi¢do e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacio financeira, em
situacdes atipicas ou conflitantes poderd haver perdas por parte do Fundo em razdo do dispéndio de
tempo e recursos para eficicia do arcabouco contratual, o que poderd afetar adversamente a
rentabilidade dos Cotistas. Além disso, o Fundo poderd vir a ser parte em demandas judiciais
relacionadas aos seus ativos, em especial, mas nio se limitando, em rela¢io aos iméveis integrantes
de sua carteira, tanto no pélo ativo quanto no pélo passivo. A titulo exemplificativo, tais demandas
judiciais poderiam envolver eventuais discussdes acerca do recebimento de indenizagio em caso de
desapropriacdo dos iméveis, disputas relacionadas a auséncia de contratacdo e/ou renovacdo pelos
locatirios dos iméveis dos seguros devidos nos termos dos contratos de locacido e a obtencio de
indenizacdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os iméveis, entre outras. Em virtude da
reconhecida morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a resolucédo de eventuais demandas judiciais
pode nio ser alcangada em tempo razoivel, o que pode resultar em despesas adicionais para o
Fundo, bem como em atraso ou paralisacio, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negécios do

Fundo, o que teria um impacto na rentabilidade do Fundo.

Riscos de Engenharia

Os iméveis integrantes do patriménio do Fundo encontram-se prontos e em funcionamento. 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, os iméveis estardo sujeitos aos riscos de engenharia inerentes as obras de eventuais

expansoes.



=
_ BIGPactual

Riscos Relativos as Receitas mais Relevantes

Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sio: (i) quanto as receitas de
locagio: A inadimpléncia no pagamento de aluguéis ou dos encargos locaticios e demais despesas de
responsabilidade dos locatirios, incluindo, mas niao se limitando, ao reembolso dos prémios de seguro
quando desta forma previstos no respectivo contrato de locagio, ou, ainda, o aumento de vacancia de
inquilinos nos imdéveis implicarao em nao recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os
aluguéis sio sua principal fonte de receitas. Eventual inadimpléncia no pagamento dos aluguéis,
encargos, demais despesas, ou vacincia de parte dos empreendimentos poderd acarretar temporaria
reducdo na receita do Fundo até que novas locagoes sejam contratadas, quando a receita podera ser
retomada em patamares similares ou diversos, conforme a situacdio do mercado no momento da
negociacdo e conclusio das novas locacées. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses o Fundo
poderd nao ter condicbes de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na
necessidade de deliberacdao dos Cotistas sobre as medidas necessdrias ao cumprimento das
obrigacoes assumidas pelo Fundo; (ii) quanto as altera¢des nos valores dos aluguéis praticados: Hé a
possibilidade das receitas de aluguéis do Fundo nao se concretizarem na integra, visto que a cada
vencimento anual as bases dos contratos podem ser corrigidas monetariamente, provocando
alteracdes nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme dispée o
artigo 51 da Lei do Inquilinato, nas loca¢des de iméveis nao residenciais, o locatdrio tera direito a
renovacao do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: | — o contrato a renovar tenha
sido celebrado por escrito e com prazo determinado; Il - 0 prazo minimo do contrato a renovar ou a
soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; Ill - o locatirio esteja
explorando seu negécio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos. Com isso,
mesmo que findo o prazo de locacdo nido seja de interesse do Fundo proceder a renovagio dos
contratos, os locatirios poderao pedir a renovagao compulséria do contrato de locagao, desde que
preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da ac¢ao renovatéria. Ainda em
fun¢do dos contratos de locagdo, se, decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo
anterior, nao houver acordo entre locador e locatirio sobre o valor da locacdo, poderd ser pedida a
revisdo judicial do aluguel a fim de ajusti-lo ao pre¢o do mercado. Com isso, os valores de locagio
poderio variar conforme as condi¢des de mercado vigentes a época da agio revisional. Além disso, o
Fundo esti sujeito também ao nao pagamento, pelos locatirios, de tributos, despesas condominiais,
contas de dgua ou de luz, entre outras que, ainda que sejam atribuidas aos locatirios mediante
disposi¢cdo contratual neste sentido, na hipétese de os mesmos nio adimplirem tais débitos e nio

houver garantia suficiente prevista no contrato de locagio para esta cobertura, poderdao ser pagas
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diretamente pelo Fundo. Os locatérios nao foram e nido serio objeto de auditoria legal para fins desta
Oferta. As informacgdes relativas aos contratos de loca¢io e garantias prestadas podem ser

observadas nas paginas 53 a 56 deste Prospecto.

Riscos Relacionados a Potenciais Prejuizos nao Cobertos por Seguro

Nos termos dos contratos de locagio, os locatirios devem contratar seguros para os iméveis. No
entanto, em alguns casos nio é possivel assegurar que a contratacio dos seguros tenha ocorrido na
forma prevista nos contratos de locagio. Adicionalmente, nio é possivel garantir que o valor segurado
serd suficiente para proteger os iméveis de perdas relevantes. H4, inclusive, determinados tipos de
perdas que nao estario cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes
civis. Se qualquer dos eventos niao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o
Fundo poderd sofrer perdas relevantes e poderd ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os
quais poderio afetar o seu desempenho operacional e, consequentemente, o rendimento dos
Cotistas. Ainda, o Fundo poderi ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagio a
eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que poderd ocasionar efeitos adversos em sua condi¢io
financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas. No caso de
sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis segurados, os recursos obtidos pela cobertura do
seguro dependerio da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos
da apdlice exigida. Adicionalmente, caso os locatirios nao renovem os seguros dos imdéveis ou 0s
seguros niao possam ser renovados nos mesmos termos dos atualmente contratados, na hipétese de
ocorréncia de sinistro envolvendo os iméveis hd a possibilidade destes nio serem cobertos pelo
seguro ou niao estarem cobertos nos mesmos termos atuais, o que poderia ter um efeito adverso

sobre o Fundo.

RISCOS RELATIVOS AO IMOVEL
Riscos Relacionados a Limitacao do Escopo da Diligéncia Juridica Realizada no Imovel e
Proprietarios Antecessores

Para realizacdo da Oferta foi realizada uma diligéncia juridica em relagio ao Imével e proprietirios
antecessores cujo escopo foi limitado. Este escopo nio incluiu a andlise de questdes administrativas
relacionadas ao Imével, quanto ao seu projeto de construgio e zoneamento, bem como aspectos
ambientais. Alguns dos documentos solicitados em relacédo aos proprietarios antecessores do Imdével
niao foram apresentados. Por esta razio, considerando esta limitagio do escopo da diligéncia, pode
haver débitos dos antecessores na propriedade do Imével que podem recair sobre o préprio Imével,
ou ainda pendéncias de regularidade do Imével que nao tenham sido identificados, o que poderia (a)
acarretar alguma penalidade ao Fundo na qualidade de proprietirio do Imdével; (b) implicar em

eventuais restricoes ou vedacdes de utilizagdo e exploracdao do Imével pelo Fundo; ou (c) desencadear
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discussoes quanto a legitimidade da aquisicdo do Imével pelo Fundo, incluindo a possibilidade de
caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execucdo, sendo que estas trés hipéteses
poderiam afetar os resultados auferidos pelo Fundo e, consequentemente, os rendimentos dos
Cotistas.

Risco da Existéncia de Acoes Judiciais e/ou Procedimentos Administrativos e Protestos em
Face dos Antecessores na Propriedade do Imével

Existem ac¢des judiciais e/ou procedimentos administrativos movidos em face dos antecessores
(pessoas fisicas e juridicas) na propriedade do Imével o que pode, eventualmente, caso tais pessoas
fisicas ou juridicas ndao honrem suas obrigacdes e sejam consideradas insolventes, ensejar a
caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execu¢do. Tal fato, caso a vendedora do
Imével descumpra sua obrigacdo de manter o Fundo indene ou caso o valor da reserva constituida
para fazer frente a possiveis contingéncias nio seja suficiente ou nao esteja disponivel por qualquer
razio, pode impactar negativamente o resultado do Fundo e a distribuicio de rendimento dos
Cotistas. Além dos processos e procedimentos verificados, é possivel que existam outros passivos
nao identificados que também podem impactar negativamente a transagio de aquisi¢cdo do Imével e o

préprio Imével e, em consequéncia disso afetar a distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

Risco Relacionado a A¢dao Demolitéria Cominada com Nunciacao de Obra Nova (Processo n®
583.00.2012.131573-2)

A acio em referéncia foi ajuizada em face da antiga proprietiria do Imével (R.S.F.S.P.E
Empreendimentos e Participacdes Ltda.) e da atual co-proprietiria do Imével (MAPS Faria Lima One
Investimentos Imobilidrios Ltda.) em 29 de mar¢o de 2012, tendo por objeto o embargo das obras
efetuadas junto aos muros divisérios do Imével com imével de propriedade do autor, bem como a
demoli¢io destas instalacdes que, de acordo com o autor da agdo, foram construidas em desacordo
com a legislacio aplicavel. O autor da a¢io pleiteia, ainda, a fixagdo de multa didria para a hipétese de
descumprimento de decisdo judicial, bem como a condena¢io das rés em perdas e danos, cujos
valores deverio, se for o caso, ser fixados pelo juizo competente. Assim, caso referida acéo judicial
seja julgada procedente, as consequéncias recairio sobre o Imével e consistirdio na necessidade de
refazimento de partes das obras que forem consideradas em desacordo com a legislagio, o que pode
vir a afetar adversamente os resultados a serem obtidos pelo Fundo, na hipétese de a antiga
proprietaria nio cumprir a sua obrigacio de manter o Fundo indene de qualquer contingéncia

identificada.

Riscos de Eventuais Reclamacoes de Terceiros
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Na qualidade de proprietirio do Imével e no Aambito de suas atividades, o Fundo podera ser réu em
processos administrativos e/ou judiciais, nas mais diversas esferas. Nao ha garantia de que o Fundo
venha a obter resultados favoriveis 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 niao sejam suficientes para a defesa dos interesses do Fundo, é possivel que os
Cotistas venham a ser chamados a deliberar sobre as medidas necessirias visando o cumprimento

das obrigagdes assumidas pelo Fundo.

RISCOS RELACIONADOS A OFERTA Destinacdo dos Recursos da Oferta

Os recursos captados na Oferta nao serio utilizados na Politica de Investimento do Fundo, tendo em
vista tratar-se de Oferta Secundiria. Para maiores informacdes sobre a destinacio dos recursos
captados na Oferta, favor referir-se a Se¢io “Destinagio dos Recursos”, a pigina 83 deste Prospecto

Definitivo.



