17. FATORES DE RISCO

17.1. Fatores de Risco. Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem
realizados pelo Fundo, os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estao
sujeitos os investimentos e aplicagdes do Fundo, conforme descritos abaixo, ndo
havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado sera
remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

17.2. Liquidez. A aplicagcdo em cotas de um fundo de investimento imobiliario
apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a realizacdo do
investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobilidrio sdo constituidos na forma de condominios fechados, ou seja, sem
admitir a possibilidade de resgate de suas Cotas a qualquer momento, as Unicas
formas que os Cotistas tém para se retirar antecipadamente do Fundo sao: (i)
aprovacao da liquidacao do Fundo em Assembleia Geral, observado o quérum de
deliberagao estabelecido no Capitulo 10 deste Regulamento e/ou (ii) venda de suas
Cotas no mercado secundario. Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de
fundos de investimento imobiliario ter dificuldade em realizar a negociacao de suas
cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer
indefinidamente com as cotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto de
negociacdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o
investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no
Fundo consiste em investimento de longo prazo.

17.3. Riscos relativos a rentabilidade do investimento. O investimento em cotas
de umfundo de investimento imobiliario € uma aplicagao em valores mobiliarios de
renda variavel, o que pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do
resultado da administragcdo dos investimentos realizados pelo Fundo.

No caso em questao, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerao do
resultado do Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente das receitas
provenientes das vendas e locagdes dos Ativo Imobiliarios. Os Cotistas do Fundo
fardo jus ao recebimento de resultados que lhes serdo pagos a partir da percepgao,
pelo Fundo, dos valores pagos pelos compradores e locatarios dos Ativos
Imobiliarios, assim como pelos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade
dos Ativos de Investimento. Adicionalmente, vale ressaltar que havera um lapso de
tempo entre a data de captacdo de recursos pelo Fundo e a data de aquisicao dos
Ativos Imobiliarios. Desta forma, os recursos captados pelo Fundo serao aplicados
nos Ativos de Investimento e em ativos de renda fixa, o que podera impactar
negativamente na rentabilidade do Fundo.

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas nos resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer



investimentos em que a Administradora tenha de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado
nao é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que
resultados similares serao alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos
estao sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacao, variacdo nas taxas de
juros e indices de inflacao.

17.4. Risco relativo a concentracao e pulverizagcao. Podera ocorrer situacdo em
que um unico Cotista venha a integralizar parcela substancial da emissdo ou
mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma posigcéo
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais
cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de: (i) que deliberagdes
sejam tomadas pelo cotista majoritario em funcéao de seus interesses exclusivos
em detrimento do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios; e (ii) alteragdo do
tratamento tributario do Fundo e/ou dos Cotistas.

17.5. Nao existéncia de garantia de eliminacao de riscos. As aplicagdes
realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, do Gestor ou de
qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora ou
do Gestor, ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor
de Créditos -FGC.

17.6. Risco de concentracao da carteira do Fundo. O Fundo destinara os recursos
captados exclusivamente nos Empreendimentos Imobilidrios, ndo 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 nao estabelece critérios de concentragao e/ou
diversificacdo da carteira do Fundo, de modo que os resultados do Fundo poderao
depender integralmente dos resultados decorrentes do sucesso de poucos
Empreendimentos Imobiliarios e da venda dos iméveis e/ou demais ativos
imobiliarios.

17.7. Riscos tributarios. O risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes
da mudanca do regime de tributagcdo do Fundo ou de seus Cotistas, da criagao de
novos tributos ou de interpretacao diversa da legislacao vigente sobre a incidéncia
de quaisquer tributos ou a revogacao de isen¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou
seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente. Além domais,
existe risco do Fundo vir a sujeitar-se a tributagcdo aplicavel as pessoas juridicas,
caso aplique recursos em Empreendimento Imobilidrio que tenha como sdcio,
incorporador ou construtor Cotistas do Fundo que, individual ou conjuntamente
com pessoas a ele(s)ligadas, possua(m)mais de 25%(vinte e cinco por cento) de
Cotas do Fundo.



17.8. Riscos do prazo. Considerando que a aquisicdo de Cotas do Fundo é um
investimento de longo prazo, pode haver alguma oscilagdo do valor da Cota,
havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou
auséncia de demanda na venda das Cotas em mercado secundario.

17.9. Risco de desapropriacao. Por se tratar de investimento preponderante
imobiliario, ha possibilidade de que ocorra a desapropriacao, parcial ou total, de
imdéveis que comporao a carteira de investimentos do Fundo ou das Sociedades
Investidas. Tal desapropriacdo pode acarretar a perda da propriedade, podendo
impactar a rentabilidade do Fundo. Nao existe garantia de que a indenizacdo paga
ao Fundo pelo poder expropriante seja suficiente para o pagamento da
rentabilidade pretendida do Fundo.

17.10. Risco de sinistro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos
Ativos Imobilidrios objeto de investimento pelo Fundo, os recursos obtidos pela
cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apélice exigida, bem como as indenizagdes
a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparacdo do
dano sofrido, observadas as condigbes gerais das apdlices. Na hipotese de os
valores pagos pela seguradora virem a nao ser suficientes para reparar o dano
sofrido, devera ser convocada Assembleia Geral para que os Cotistas deliberem o
procedimento a ser adotado.

17.11. Risco das contingéncias ambientais. Por se tratar de investimento em
imdveis, eventuais contingéncias ambientais podem implicar em
responsabilidades pecuniarias (indenizacdes e multas por prejuizos causados ao
meio ambiente) para o Fundo.

17.12. Risco de despesas extraordinarias. O Fundo, na qualidade de proprietario
dos Ativos Imobiliarios, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas
extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracao,
conservacao, instalacdo de equipamentos de seguranga, indenizagdes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na
manutencdo dos imodveis. O pagamento de tais despesas pode ensejar uma
reducao na rentabilidade das Cotas do Fundo. O Fundo estara sujeito a despesas e
custos decorrentes de agdes judiciais necessarias para a cobranga de aluguéis
inadimplidos, acdes judiciais (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem
como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios, tais como tributos,
despesas condominiais, bem como custos para reforma ou recuperacao do imoével.

17.13. Risco de oscilacao do valor das cotas por marcagao a mercado. As cotas
dos fundos investidos, os valores mobilidrios e os Ativos de Investimento do Fundo
devem ser “marcados a mercado”, ou seja, seus valores serdo atualizados
diariamente e contabilizados pelo pre¢co de negociagcdo no mercado, ou pela



melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagdo; como consequéncia,
o valor da cota do Fundo podera sofrer oscilagbes frequentes e significativas,
inclusive no decorrer do dia.

17.14. Riscos do uso de derivativos. Existe a possibilidade de ocorrerem
alteracdes substanciais nos precos dos contratos de derivativos, ainda que o prego
a vista do ativo relacionado permanecga inalterado. O uso de derivativos pode (i)
aumentar a volatilidade do Fundo, (ii) limitar ou ampliaras possibilidades de
retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos, e(iv)determinar perdas
ou ganhos aos cotistas do Fundo. Adicionalmente, ainda que os contratos
derivativos sejam utilizados exclusivamente para protecdo da carteira contra
determinados riscos, nao é possivel evitar totalmente perdas para os cotistas se
ocorrerem 0s riscos que se pretendia proteger. Por fim, os cotistas poderao a vir a
ter que realizar aportes adicionais no Fundo caso ocorram prejuizos decorrentes da
utilizacdo dos derivativos.

17.15. Riscos macroecondomicos gerais. O Fundo esta sujeito, direta ou
indiretamente, as variagcdes e condi¢cdes dos mercados de capitais, especialmente
dos mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados
principalmente pelas condigdes politicas e econdmicas nacionais e internacionais.
Considerando que a aquisicao das Cotas consiste em um investimento de longo
prazo, voltado a obtencao de renda, pode haver alguma oscilagdo do valor de
mercado das Cotas para negociagdo no mercado secundario no curto prazo
podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado para o
Investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado secundario no curto prazo.

17.16. Risco juridico. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e
juridico deste Fundo considera um conjunto de rigores e obrigagdes departe a parte
estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a
legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de
tradicao ejurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo
de operacgéo financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte
dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencao do
arcaboucgo contratual estabelecido.

17.17. Riscos de crédito. Os Cotistas do Fundo terdo direito ao recebimento de
rendimentos que serdo, basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de
locacao e venda dos Ativos Imobiliarios do Fundo. Dessa forma, o Fundo estara
exposto aos riscos de nao pagamento por parte dos locatarios e/ou compradores.
Os Ativos de Investimento estao sujeitos ao risco de crédito de seus emissores e
contrapartes, isto é, existe possibilidade de atraso e ndo recebimento dos juros e
do principal desses ativos. Caso ocorram esses eventos, o Fundo podera (i) ter
reduzida a sua rentabilidade, (ii) eventualmente, sofrer perdas financeiras até o



limite das operagbes contratadas e ndo liquidadas e (iii) ter de provisionar
valorizagcéo ou desvalorizacao de ativos.

17.18. Risco Imobiliario. E o risco de desvalorizagdo de um imodvel, ocasionado
por, nao se limitando, fatores como: (i) fatores macroecondmicos que afetem toda
a economia, (i) mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem
diretamente o local do imével, seja possibilitando a maior oferta de imdveis (e,
consequentemente, deprimindo os pregos dos alugueis no futuro) ou que
eventualmente restrinjam os possiveis usos do imével limitando sua valorizacdo ou
potencial de revenda, (iii)j mudancas soécio econdbmicas que impactem
exclusivamente a microrregido como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou
locais potencialmente inconvenientes como boates, bares, entre outros, que
resultem em mudangas na vizinhanga piorando a area de influéncia para uso
comercial ou residencial, (iv) alteragdes desfavoraveis do transito que limitem,
dificultem ou impegcam o acesso ao imdvel e (v) restricdes de infraestrutura /
servicos publicos no futuro como capacidade elétrica, telecomunicacoes,
transporte publico entre outros; (vi) a expropriagcao (desapropriagao) do imdvel em
que o pagamento compensatoério nao reflita o agio e/ou a apreciacao histdrica.

17.19. Risco de patrimonio negativo. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo
nao estao limitadas ao valor do capital subscrito pelos Cotistas, de forma que os
Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo.

17.20. Risco de nao pagamento de rendimentos aos investidores durante o
periodo de investimento ou periodo de desinvestimento. Durante o periodo de
investimento ou o periodo de desinvestimento é possivel que o Fundo ndo possua
caixa para a realizacdo da distribuicdo de rendimentos aos investidores por uma
série de fatores, como os citados exemplificadamente a seguir (i) o fato de os
empreendimentos imobiliarios estarem em fase de construcao; (ii) caréncia no
pagamento de juros dos valores mobiliarios; e (iii) ndo distribuicdo de dividendos
pelas sociedades investidas, tendo em vista que os empreendimentos imobiliarios
objeto de investimento por tais sociedades investidas ainda estarem em fase de
construcao ou a nao obtencao do financiamento imobiliario pelos compradores.

17.21. Risco de atraso e interrupgao na construgao. Tendo em vista que o Fundo
tem por objeto a aquisicdo de imoéveis, direta ou indiretamente através das
Sociedades Investidas, e o desenvolvimento de Empreendimentos Imobiliarios, em
caso de atraso na conclusao das obras, seja por fatores climaticos, financeiros,
administrativos, operacionais, juridicos ou de qualquer outra natureza, que possam
afetar direta ou indiretamente o prazo estabelecido, o inicio do recebimento, pelo
Fundo, de receitas relacionadas aos Ativos Imobiliarios podera ser afetado, fato que
podera impactar de forma negativa a rentabilidade do Fundo, independentemente
das multas contratuais e legais. Os investimentos do Fundo sdo considerados de



longo prazo e o retorno do investimento pode ndo ser condizente com o esperado
pelos Cotistas. H4, ainda, o risco de demora na aprovagcdo dos projetos para
construcdo dos Empreendimentos Imobilidarios que o Fundo desenvolver. Tais
riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente o Fundo e,
portanto, os Cotistas.

17.22. Riscos atrelados aos fundos investidos. O Gestor e a Administradora
desenvolvem seus melhores esforgcos na selegcdo, controle e acompanhamento dos
ativos do Fundo. Todavia, a despeito desses esforgos, pode néo ser possivel para a
Administradora identificar falhas na administragdo ou na gestdo dos fundos
investidos, hipdteses em que a Administradora e/ou Gestor nao responderao pelas
eventuais consequéncias.

17.23. Risco da Administracdo dos Empreendimentos Imobilidarios por
Terceiros. Tendo em vista que o Fundo tem por objeto, principalmente, a aquisicao
e o desenvolvimento de Empreendimentos Imobilidrios, e a administragao de tais
empreendimentos sera realizada por empresas especializadas, o Fundo podera
estar sujeito ao desempenho de tais empresas especializadas, cuja atuacéo,
apesar de fiscalizada pela Administradora, pelo Gestor e pelo Consultor Imobiliario,
estara sujeita as condigoes contratuais tipicas e necessarias a prestagao 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 acarretar na rescisao antecipada de tais contratos, atraso na entrega da
obra, ndo entrega da obra face a insuficiéncia de recursos para cobrir o custo da
construcdo por motivos financeiros do construtor, impactando diretamente a
rentabilidade do Fundo.

17.24. Risco de Conflito de Interesses. O Fundo podera alienar os ativos
integrantes do seu patriménio a qualquer um dos seus Cotistas ou a terceiros
interessados, observando-se as condicdes de mercado e o disposto nheste
Regulamento. Se referida alienacdo caracterizar conflito de interesses, sera
necessaria, ainda, a prévia e especifica aprovacao da Assembleia Geral.

17.25. O Gestor é pessoa juridica ligada ao Consultor Imobiliario. O Gestor e o
Consultor Imobilidrio sdo pessoas juridicas ligadas, podendo haver conflito de
interesses nas atividades exercidas pelo Gestor e pelo Consultor Imobiliario, sendo
ambos responsaveis pela selegcéo, analise e escolha dos Ativos a serem adquiridos
pelo Fundo.

17.26. Risco de nao realizagcao de investimentos. Nao ha garantias de que os
investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em
quantidade convenientes ou desejaveis a satisfagcdo de sua Politica de
Investimentos, o que pode resultar em investimentos menores, em condi¢des que
ndo seja economicamente interessantes para o Cotista ou mesmo nha nhéo



realizagcdo dos investimentos. Em ultimo caso, o Comité de Investimentos podera
desistir das aquisicdes e propor, observado o disposto no Regulamento, a
amortizacao parcial das Cotas do Fundo ou sua liquidacao, sujeita a aprovagao dos
Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas.

17.27. Risco quanto as Receitas de Locacao. Caso nao seja possivel ao Fundo
alienar seus Ativos Imobiliarios comerciais antes de iniciados os Contratos de
Locacgao, ha alguns riscos relacionados aos Contratos de Locagao que podem vir a
ser suportados pelo Fundo: (i) quanto a receita de locacao: a inadimpléncia no
pagamento de aluguéis implicardo em nao recebimento de receitas por parte do
Fundo. Além disso, na ocorréncia de tais hipéteses o Fundo poderd nao ter
condi¢des de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na
necessidade dos Cotistas serem convocados a arcarem com 0s 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 renovacdo 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 locacdes de
imoveis nao residenciais, o locatario tera direito a renovagao 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 - 0
locatario esteja explorando seu negdécio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e
ininterrupto de trés anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locagao nao seja
de interesse do Fundo proceder a renovagao dos contratos, os locatarios poderao
pedir a renovacao compulsdria do contrato de locagao, desde que preenchidos os
requisitos legais e observado o prazo para propositura da agao renovatoria. Ainda
em funcao dos contratos de locacao, se, decorridos trés anos de vigéncia do
contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e locatario sobre o
valor da locacéao, podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajusta-lo
ao preco do mercado. Com isso, os valores de locagao poderao variar conforme as
condicdes de mercado vigentes a época da agao revisional; (iii) nos casos de
rescisdo dos contratos de locacgao, incluindo por decisdo unilateral do locatario,
antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagcdo sem o
pagamento da indenizagcdo devida, as receitas do Fundo poderdo ser
comprometidas, com reflexo negativo na remuneracao do Cotista.

17.28. Demais riscos. O Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras,
revolugbes, mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas
impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica
econOmica e decisodes judiciais.



