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RISCOS INCORRIDOS PELOS COTISTAS INERENTES AOS
INVESTIMENTOS DO FllI

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os
investimentos e aplicagfes do Fundo estéo sujeitos aos riscos, conforme descritos abaixo,
ndo havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado sera
remunerado conforme expectativa dos quotistas.

a. Riscos relacionados a liquidez

A aplicacdo em quotas em Flls apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a
realizacdo do investimento, sendo constituidos na forma de condominios fechados, nédo
admitindo o resgate convencional de suas quotas, fator que pode influenciar na liquidez
das mesmas no momento de sua eventual negocia¢do no mercado secundario.

Sendo assim, os FlIs encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo o0s
titulares de quotas de Flls ter dificuldade em realizar a negociacdo de suas quotas no
mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as
quotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de
balcéo organizado.

b. Riscos relativos a rentabilidade do investimento

O investimento em quotas em FlIs é uma aplicacdo em valores mobiliarios de renda
varidvel, o que pressupde que a rentabilidade das quotas depende do resultado da
administracdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questdo, os valores
a serem distribuidos aos quotistas dependem do resultado do Fundo, que por sua vez,
depende preponderantemente das receitas provenientes da venda dos terrenos.

Os quotistas do Fundo fazem jus ao recebimento de resultados que Ihes serdo pagos a
partir da percepcéo, pelo Fundo, dos valores pagos pelos incorporadores dos terrenos,
assim como pelos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade dos Ativos de Renda
de Fixa.

c. N&o existéncia de garantia de eliminacgéo de riscos

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador ou de
qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador ou com
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do FGC.

d. Riscos tributarios

A Lei n° 9.779/99, estabelece que os Flls sdo isentos de tributagcdo sobre a sua receita

operacional, desde que apliqguem recursos em empreendimentos imobiliarios que nédo
tenham como construtor, incorporador ou sdcio, quotista que detenha, isoladamente ou
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em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por
cento) das quotas.

Ainda, de acordo com o artigo 14 da Instrucdo Normativa RFB 1585/2015, caso 0s
quotistas sejam fundos de investimento, ndo havera a incidéncia do imposto de renda
retido na fonte nas distribuicGes de rendimentos pelos Flls a estes quotistas.

Os rendimentos das aplicacdes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo estardo
sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota de 20% (vinte por
cento), nos termos da Lei n® 9.779/99, circunstancia que podera afetar a rentabilidade
esperada para as quotas. N&o esta sujeita a esta tributacdo a remuneracdo produzida por
Letras Hipotecarias, Certificados de Recebiveis Imobilidrios e Letras de Crédito
Imobiliario, nos termos da Lei 12.024/09.

Ainda, embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edicdo do
mencionado diploma legal, inclusive por ocasido da instalagdo de um novo mandato
presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual
reforma tributéria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criacdo de novos
tributos ou de interpretacdo diversa da legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer
tributos ou a revogacdo de isenches vigentes, sujeitando o Fundo ou seus quotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

e. Riscos de crédito

Os quotistas do Fundo tém direito ao recebimento de rendimentos que serdo,
basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de venda dos terrenos do Fundo.
Dessa forma, o Fundo estd exposto aos riscos de ndo pagamento por parte dos
incorporadores.

f. Risco de desvalorizacéo dos terrenos

Como os recursos do Fundo destinam-se a aplicacdo nos terrenos, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracdo com relacdo a rentabilidade do Fundo é o
potencial econémico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados
0s mesmos. A analise do potencial econémico da regido deve se circunscrever ndo
somente ao potencial econdmico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo
deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de
eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor dos terrenos
e, por consequéncia, sobre as quotas.
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