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RISCOS INCORRIDOS PELOS COTISTAS INERENTES AOS INVESTIMENTOS DO Fil

Nao obstante a diligéncia da Administradora em colocar em pratica a Politica de Investimento
delineada neste Regulamento, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuacdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e
negociacao atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que a Administradora mantenha sistema
de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas

para o Fundo e para os Cotistas.

O Fundo e os ativos que compordo a sua carteira estdo sujeitos aos seguintes fatores de risco,

entre outros:

l. Risco de Conflito de Interesses: Os atos que caracterizem situagfes de conflito de
interesses entre o Fundo e a Administradora dependem de aprovagao prévia, especifica e
informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do artigo 34 da Instrugdo CVM n°
472/08. Adicionalmente, o Fundo poderé contar com prestadores de servigo que sejam do
mesmo grupo econdmico. Essa relagdo societaria poderd eventualmente acarretar em
conflito de interesses no desenvolvimento das atividades a serem desempenhadas ao

Fundo.

Riscos Referentes ao Ambiente Macroeconémico bem como ao Fundo e o seu Setor de Atuagdo:

II. Riscos em Decorréncia do Ambiente Macroeconémico: O Governo Federal exerceu e
continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa influéncia,
bem como a conjuntura econdmica e politica brasileira, podera vir a causar um efeito
adverso relevante que resulte em perdas para os Cotistas. O Governo Federal
frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificagbes
significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal
para controlar a inflagdo, além de outras politicas e normas, frequentemente implicardo
aumento das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais, controle de precos,
desvalorizacdo cambial, controle de capital e limitacdo as importages, entre outras
medidas, poderdo resultar em perdas para os Cotistas. As atividades do Fundo,

situacdo financeira, resultados operacionais e o preco de
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mercado das Cotas podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificagbes

nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

. politica monetéria, cambial e taxas de juros;

. politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;

. greve de portos, alfandegas e receita federal;

. inflacéo;

. instabilidade social;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

. politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

. racionamento de energia elétrica; e

. outros fatores politicos, sociais e econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o
afetem.

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no
mercado de titulos e valores mobilidrios brasileiro e dos titulos e valores mobiliarios
emitidos no exterior por empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas
podem afetar a confianca dos investidores e do publico consumidor em geral, resultando

na desaceleracdo da economia e prejudicando o preco de mercado dasCotas.

Ill. Risco de Mercado dos Ativos Financeiros e dos Ativos Alvo: Os Ativos Alvo e os Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo estdo sujeitos, direta ou indiretamente, as
variagbes e condicbes dos mercados de capitais, especialmente dos mercados de
cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condi¢cdes
politicas e econbmicas nacionais e internacionais. Qualquer novo acontecimento de
natureza similar aos eventos aqui mencionados, no exterior ou no Brasil, podera
prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o valor dos Ativos Alvo e dos Ativos

Financeiros, a rentabilidade dos Cotistas e o preco de negociacao dasCotas.

IV. Risco de Crédito: As obrigacdes decorrentes dos Ativos Alvo e dos Ativos Financeiros
estdo sujeitas ao cumprimento e adimplemento pelo respectivo emissor ou pelas
contrapartes das operacdes do Fundo. Eventos que venham a afetar as condicdes

financeiras dos emissores, bem como mudancas nas condicfes econémicas, politicas e
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legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores em cumprir com suas
obrigacdes, o que pode trazer prejuizos ao Fundo.

V. Risco Relacionado a Liquidez: A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento
imobilidrio apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a realizacdo do
investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobilidrio séo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate
convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento
de sua eventual negociacdo no mercado secundario. Sendo assim, os fundos de
investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os
titulares de Cotas do Fundo ter dificuldade em realizar a negociagédo de suas Cotas no
mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as
Cotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociagcdo na CETIP. Desse modo, o
investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo

consiste em investimento de longo prazo.

VI. Risco de Mercado das Cotas do Fundo: Considerando que o investimento em fundos de
investimento imobiliario € um investimento de longo prazo e voltado a venda, pode haver
alguma oscilacdo do valor de mercado das Cotas para negociagcdo no mercado
secundario no curto prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas do capital aplicado para

o investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado secundario neste curto prazo.

VIl. Risco Tributario: Embora as regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos
imobiliarios estejam vigentes desde a edi¢gdo 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 tributaria, bem como em virtude de
novo entendimento acerca da legislagdo vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade
de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretac&o diferente da Administradora
guanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacédo
ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operacdes realizadas pelo Fundo.
Nessas hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS,

COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas
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condi¢Bes das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducédo do rendimento a ser
pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre
determinadas operacdes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive
ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacgfes ja
concluidas, ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago
aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. Por fim, h& a possibilidade de o Fundo nao
conseguir atingir ou manter as caracteristicas descritas na Lei n°® 11.033/04, quais sejam:
(i) ter, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) ndo ter Cotista que seja titular de Cotas
gue representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo
Fundo ou cujas quotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10%
(dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas do Fundo
deverdo ser admitidas a negociagéo exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado
de balcdo organizado. Desta forma, caso isso ocorra, ndo havera isengéao tributaria para

os Caotistas que sejam pessoas fisicas.

VIIl. Risco de Concentracdo da Carteira do Fundo: O Fundo poderé investir em Ativos Alvo
e/ou Ativos Financeiros, observados os limites previstos neste Regulamento, podendo a
carteira do Fundo, em alguns casos, estar concentrada em Ativos Alvo e/ou Ativos
Financeiros de responsabilidade de poucos devedores, bem como em um determinado
Empreendimento Imobiliario cujo investimento tenha se dado, direta ou indiretamente,
por meio de investimento em cotas/acfes de uma Sociedade Investida ou de uma
Companhia Investida. O risco da aplicagdo no Fundo tera intima relagdo com a
concentracdo da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracdo, maior sera a
chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentragdo da carteira
englobam, ainda, na hipétese de inadimplemento do emissor do Ativo Alvo e/ou do Ativo
Financeiro em questdo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da

totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

IX. Risco Operacional: Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados
pela Administradora e geridos pela Gestora e os Ativos Financeiros objeto de
investimento pelo Fundo serdo geridos pela Gestora, portanto os resultados do Fundo
dependerdo de uma administracdo/gestdo adequada, a qual estara sujeita a eventuais

riscos operacionais, que, caso venham a ocorrer, poderdo afetar a
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rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, 0 ndo cumprimento das obrigagfes para com
0 Fundo por parte da Administradora, da Gestora, do Escriturador e do Auditor
Independente, conforme estabelecido nos respectivos contratos celebrados com o
Fundo, quando aplicavel, podera eventualmente implicar em falhas nos procedimentos
de gestdo da carteira, administracdo do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e
escrituracdo das Cotas. Tais falhas poderdo acarretar eventuais perdas patrimoniais ao
Fundo e aos Cotistas.

X. Risco de Governanca: Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de
Cotistas somente serdo deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos
Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento imobilirio tendem a possuir
namero elevado de Cotistas, € possivel que determinadas matérias figuem
impossibilitadas de aprovacgéo pela auséncia de quérum de instalacdo (quando aplicavel)
e de votagdo de tais assembleias. A impossibilidade de deliberacdo de determinadas

matérias pode ensejar, dentre outros, a liqguidagédo antecipada do Fundo.

Xl. Risco Relacionado ao Mercado Imobiliario: Os riscos associados ao setor imobiliario
incluem, mas nao se limitam, aos seguintes: (a) longo periodo compreendido entre o
inicio do desenvolvimento de um Empreendimento Imobilidrio e sua concluséo, durante
0 qual podem ocorrer mudangas no cenario macroecondmico que podem vir a
comprometer a performance e o sucesso de tal empreendimento, tais como: elevacao
subita da taxa de juros, recessao ou retracdo econémica, dentre outros; (b) precificagéo
incorreta do produto, além da concorréncia de produtos semelhantes na mesma regiao
ou auséncia de demanda na regido. Nesses casos, o investimento na Empresa Investida
causara retornos deficientes do investimento, podera elevar a exposi¢édo de capital ou
até causar prejuizos, uma vez que nesse caso, a Empresa Investida pode ser forcada a
realizar seus ativos mediante desconto maior do que o projetado, reduzindo os ganhos
do Fundo ou até causando prejuizo; (c) possibilidade de interrupcdo ou atraso no
fornecimento de materiais de construcdo e/ou equipamentos, que podem causar a
interrupcdo e/ou atraso das obras do projeto, causando alongamento de prazos e
aumento dos custos do referido projeto; e (d) dificuldade no repasse de recebiveis das
Empresas Investidas relativos a comercializagdo dos respectivos ativos, se for o caso,

uma vez que ndo ha garantia de
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gue haverd instituicdes interessadas na aquisicao de tais recebiveis imobiliarios. Nesse
caso, a Empresa Investida pode ser forcada a ceder os recebiveis mediante desconto
maior do que o projetado. A ocorréncia de um ou mais destes fatores podera resultar
em efeito negativo sobre os negécios das Empresas Investidas das quais o Fundo
participe. Adicionalmente, as atividades das Empresas Investidas estdo sujeitas a leis
federais, estaduais e municipais, assim como a regulamentos, autorizagdes e licencas
exigidas no que diz respeito a constru¢do, zoneamento, uso do solo, protecdo ao meio-
ambiente e do patriménio historico, prote¢do ao consumidor, entre outros, e que afetam
as atividades de aquisi¢cao de terrenos, incorporacéo e construcao de certas negociacoes
com clientes. As companhias que atuam no mercado imobiliario sdo obrigadas a obter
licencas e autoriza¢des de diversas autoridades governamentais para suas atividades.
Na hipotese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licengas e
autorizacdes, tais companhias podem sofrer san¢des administrativas, tais como multas,
interdicdo de atividades, cancelamento de licengas e revogacao de autorizagdes, ou ficar
sujeitas a sancdes criminais (inclusive seus administradores). Podem, ainda, ser
obrigadas a arcar com substanciais gastos com a reparac¢do ou indenizagdo de danos
ambientais e medidas compensatérias. Além disso, demoras ou indeferimentos na
emissao ou renovacgdo de licengas ambientais podem prejudicar ou impedir a instalagdo
e manutencdo desses empreendimentos imobiliarios. O poder publico pode, também,
editar novas normas mais rigorosas ou buscar interpretacdes mais restritivas das leis e
regulamentos existentes, que podem obrigar as empresas do setor imobiliario e de
construcdo civil a gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental, inclusive na
obtencéo de licencas ambientais para empreendimentos que ndo precisavam de licenca
ambiental. Qualquer acao nesse sentido por parte do poder publico podera afetar de
maneira negativa os negoécios do setor imobiliario e de construgao civil e ter um efeito

adverso para as Empresas Investidas nas quais o Fundo investira.

Xll. Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento: O investimento em cotas de um fundo
de investimento imobiliario € uma aplicacdo em valores mobiliarios, o que pressupde que
a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da administracdo dos investimentos
realizados pelo Fundo. No caso em questéo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas
dependerao do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente

do investimento a ser realizado pelo Fundo,
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conforme a gestdo da Gestora, em Ativos Alvo e em Ativos Financeiros, excluidas as
despesas e encargos previstos para a manutencéo do Fundo, na forma do Regulamento.
Adicionalmente, vale ressaltar que havera um lapso de tempo entre a data de captacéo
de recursos pelo Fundo e a data de inicio dos investimentos nos Ativos Alvo, desta forma,
0s recursos captados pelo Fundo serdo aplicados nos Ativos Financeiros, o que podera
impactar negativamente na rentabilidade esperada do Fundo.

ADICIONALMENTE, CUMPRE DESTACAR QUE O BENCHMARK NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER

CONSIDERADO, SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA, ESTIMATIVA, PROJECAO OU
SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.

O BENCHMARK SERA CONSIDERADO COMO MERO PARAMETRO PARA A RENTABILIDADE DAS COTAS DO

FUNDO, NOS TERMOS DO SEU REGULAMENTO, NAO HAVENDO QUALQUER OBRIGACAO OU GARANTIA

POR PARTE DO FUNDO, DA ADMINISTRADORA E/OU DA GESTORA EM ALCANCAR OU REPRODUZIR O
BENCHMARK PARA AS COTAS DO FUNDO.

Xlll. Risco de Inadimplemento dos Compromissos de Investimento e de Chamadas
Adicionais de Capital: Em caso de Cotista inadimplente que ndo honre com a chamada
de capital realizada pela Administradora no prazo estipulado pela Administradora,
podera haver necessidade de novos aportes de capital, independentemente de
deliberacdo em Assembleia Geral ou na hip6tese de patriménio liquido negativo do
Fundo. Nestas hipéteses, existe o risco de o Fundo ndo conseguir realizar o investimento
pretendido ou ser liquidado antecipadamente mediante realizacdo de aportes adicionais

de capital pelos Cotistas, que poderédo nao ter o retorno do investimento realizado;

XIV. Risco de Concentracédo de Propriedade de Cotas por um mesmo Investidor: Conforme
disposto neste Regulamento, ndo ha restricao quanto ao limite de Cotas que podem ser
subscritas por um unico Cotista. Portanto, podera ocorrer situagdo em que um Unico
Cotista venha a integralizar parcela substancial das Cotas de determinada emisséo ou
mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posi¢ao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas

minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagbes sejam
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tomadas pelo Cotista majoritario em fungéo de seus interesses exclusivos, em

prejuizo do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios.

XV. Risco de Diluigdo: Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os Cotistas incorrerao
no risco de terem a sua participagdo no Fundo diluida.

XVI. N&o Existéncia de Garantia de Eliminac&o de Riscos: A realizag&o de investimentos no
Fundo expbe o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais poderdo
acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecuc¢éo do
objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratoria,
guerras, revolugdes, mudancgas nas regras aplicaveis aos Ativos Alvo e/ou aos Ativos
Financeiros, mudancgas impostas a esses Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros, alteragéo
na politica econémica, decisdes judiciais e etc. Ndo h& qualquer garantia de completa
eliminacéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Adicionalmente,
as aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da
Gestora, ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da
Administradora, da Gestora, ou com qualguer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas aplicacdes do
Fundo, os Cotistas serao prejudicados, ndo existindo mecanismo externo que garanta a

sua rentabilidade.

XVII.Risco do Prazo: Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo sédo aplicacbes de
médio e longo prazo (inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que possuem
baixa liquidez no mercado secundario e o calculo de seu valor de face para os fins da
contabilidade do Fundo é realizado a custo. Neste mesmo sentido, os Ativos Financeiros
tém seu valor calculado a custo. Desta forma, referido célculo podera causar oscilacdes
negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado mediante a divisdo do patriménio
liguido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até entdo. Mesmo nas hipéteses de
0s ativos da carteira do Fundo virem a ndo sofrer nenhum evento de ndo pagamento de
juros e principal, ao longo do prazo de duracdo do Fundo, as Cotas do Fundo poderdo
sofrer oscilagcbes negativas de preco, o que pode impactar negativamente na negociacao

das Cotas peloinvestidor.

XVIII. Risco do Investimento nos Ativos Financeiros: O Fundo podera investir parte de

seu
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patriménio nos Ativos Financeiros e tais ativos podem afetar negativamente a
rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os rendimentos originados a partir do
investimento em Ativos Financeiros serao tributados de forma anéloga a tributacéo dos
rendimentos auferidos por pessoas juridicas (tributacao regressiva de 22,5% (vinte e dois
inteiros e cinco décimos por cento) a 15,0% (quinze por cento), dependendo do prazo do
investimento) e tal fato poderd impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

XIX. Risco de Desapropriagdo, Tombamento, Incidéncia de Preemp¢&o ou Criagdo de
Zonas Especiais de Preservacdo Cultural: Caso ocorra uma desapropriagdo dos
imoveis de titularidade do Fundo, de titularidade de uma Companhia Investida ou de
titularidade de uma Sociedade Investida, ndo ha como garantir, de antemao, que o prego
gue venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado,
ou que, efetivamente, remunerard os valores investidos de maneira adequada. Dessa
forma, a eventual desapropriacdo de qualquer um dos imoveis objetos dos
Empreendimentos Imobiliarios podera afetar adversamente e de maneira relevante as
atividades das Companhias Investidas e do Fundo, suas situacdes financeiras e
resultados. Adicionalmente, outras restricbes aos iméveis objetos dos Empreendimentos
Imobiliarios também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, o que pode causar
restricdo na utilizacdo a ser dada aos iméveis objetos dos Empreendimentos Imobiliérios,
tais como o tombamento do préprio imével ou de area de seu entorno, incidéncia de
preempcao e ou criacdo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre outros, o
gue podera trazer atrasos e/ou modificacbes ao objetivo comercial inicialmente
projetado, resultando em um efeito adverso para os negdécios do Fundo, das Empresas

Investidas e, consequentemente, para a rentabilidade das Cotas.

XX. Riscos Relacionados as Empresas Investidas: Os investimentos do Fundo sao
considerados de longo prazo e o retorno do investimento pode nédo ser condizente com
o esperado pelo Cotista. A Fundo podera alocar seus recursos em Ativos Alvo. N&o ha
garantias de (i) bom desempenho de quaisquer das Empresas Investidas; (ii) solvéncia
das Empresas Investidas; e (iii) continuidade das atividades das Empresas Investidas.
Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente o valor das

Cotas e, consequentemente, prejudicar os Cotistas.
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N&o obstante a diligéncia e o cuidado da Gestora, 0s proventos podem vir a se frustrar
em razdo da insolvéncia, recuperacdo judicial e/ou extrajudicial, faléncia, mau
desempenho operacional das Empresas Investidas, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo
gualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminag&o de tais riscos. Ainda,
o Fundo influenciar4 a definicdo da politica estratégica e a gestdo das Empresas
Investidas. Desta forma, caso determinada Empresa Investida tenha sua faléncia
decretada e/ou caso venha requerer a sua recuperacao judicial e/ou extrajudicial e/ou
caso haja a desconsideracdo da personalidade juridica da Empresa Investida, a
responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos da Empresa Investida

poderd ser atribuida ao Fundo, impactando o valor de suas Cotas.

XXI. Risco de Atrasos e/ou ndo Conclusao das Obras dos Empreendimentos Imobiliarios:
Os imoveis dos Empreendimentos Imobiliarios que seréo investidos pelo Fundo poderéo
encontrar-se em fase de constru¢éo. Neste caso, em ocorrendo 0 atraso na concluséo
ou a ndo conclusdo das obras dos referidos Empreendimentos Imobiliarios, seja por
fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os
prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento
dos valores e consequente rentabilidade das Cotas do Fundo. O construtor dos referidos
Empreendimentos Imobiliarios pode enfrentar problemas financeiros, administrativos ou
operacionais que causem a interrupcao e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a
construcao dos referidos empreendimentos imobiliarios. Tais hipoteses poderdo

provocar prejuizos as Cotas do Fundo e, consequentemente, aos seus Cotistas.

XXIl.Risco de Ligquidagdo Antecipada do Fundo: O Fundo poderéa ser objeto de liquidagéo
antecipada conforme deliberado pela Assembleia Geral. Nesse caso, 0s recursos do
Fundo podem ser insuficientes para pagamento aos Cotistas, podendo os Cotistas sofrer

prejuizos patrimoniais.

XXIIl. Risco das Contingéncias Ambientais: Dado que o Fundo pode investir diretamente
e/ou indiretamente em imdveis dos Empreendimentos Imobiliarios, eventuais
contingéncias ambientais sobre os referidos imoveis podem implicar em

responsabilidades pecuniarias (indenizacfes e multas por prejuizos causados a0 meio
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ambiente) para os titulares dos iméveis e, eventualmente, promover a interrupcdo do
fluxo de pagamento dos Ativos Alvo, circunstancias que podem afetar a rentabilidade do
Fundo.

XXIV. Risco Juridico: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste

XXV.

Fundo considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte 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 tradicdo e jurisprudéncia no
mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacao financeira, em
situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para manuten¢ao do arcabouco contratual estabelecido.

Risco Regulatério: A legislagao aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos
efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais e leis que
regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil,
esta sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como moratorias e alteragdes
das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderao impactar de maneira adversa o
valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢Ges para distribuicdo de rendimentos e
para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de
recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdo de leis existentes e a interpretacdo

de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

XXVI. Risco de Execucdo das Garantias Atreladas aos Ativos Alvo: O investimento nos

Ativos Alvo inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execucdo das garantias outorgadas a respectiva operacdo e 0S riscos
inerentes a eventual existéncia de bens imoOveis na composi¢do da carteira Fundo,
podendo, nesta hipGtese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual
processo de execucdo das garantias atreladas aos Ativos Alvo poderd haver a
necessidade de contratacdo de consultores, dentre outros custos, que deverdo ser
suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor dos Ativos Alvo. Adicionalmente, a
garantia outorgada em favor dos Ativos Alvo pode ndo ter valor suficiente para suportar

as obrigacdes financeiras atreladas a tal Ativo Alvo. Desta forma, uma série
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de eventos relacionados a execucao de garantias dos Ativos Alvo podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

XXVII.Risco Relacionado ao Parceiro de Negdécios: O Fundo poderd investir em Empresas

XXVIII.

Investidas que sejam controladas por um Parceiro de Negdcios. Os Empreendimentos
Imobiliarios poderdo vir a ser desenvolvidos mediante a instituicdo de patrimoénio de
afetacdo, na forma da Lei n° 4.591, de 16 de dezembro de 1964, conforme alterada,
existindo, no entanto, restricdes acerca do tipo de Empreendimento Imobiliario e do
momento adequado para a sua instituicdo. Nesse sentido, caso um determinado
Empreendimento Imobiliario ndo possa ser objeto de instituicdo de patrimbénio de
afetacdo, em funcdo do tipo do Empreendimento Imobiliario ou do seu estagio de
evolugdo, o Fundo podera vir a ser afetado por problemas que venham a afetar o
Parceiro de Negocios, tais como faléncia, recuperacao judicial ou outros. Nesses casos
o terreno e as edificagdes construidas sobre tal Empreendimento Imobiliario, assim como
os investimentos financeiros e qualquer outro bem e direito relativo ao terreno nao
estardo segregados, se confundindo com os demais ativos do Parceiro de Negdcios.
Nesta hipotese, as atividades e os resultados do Fundo e/ou das Empresas Investidas

poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

Certas atividades do Fundo e/ou das Empresas Investidas estdo sujeitas a uma
extensa regulamentacédo, o que podera implicar o aumento de custo e limitar a
estratégia do Fundo e das Empresas Investidas: O setor imobilidrio brasileiro esta
sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas autoridades federais,
estaduais e municipais, que afetam as atividades de aquisi¢ao, incorporacao imobiliaria,
construcao e reforma de imdveis. Dessa forma, a aquisicdo e a exploracdo de
determinados imOveis objeto dos Empreendimentos Imobiliarios pelo Fundo e/ou pelas
Empresas Investidas poderdo estar condicionadas, sem limitacdo, a obtencdo de
licencas especificas, aprovacao de autoridades governamentais, limitacdes relacionadas
a edificacGes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para protecdo ao
consumidor. Referidos requisitos e regulamentacfes atualmente existentes ou que
venham a ser criados a partir da data de encerramento da Primeira Emissao poderéo
implicar, aumento de custos e limitar a estratégia do Fundo e das Empresas Investidas,

afetando adversamente as atividades do Fundo e das Empresas
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Investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a
possibilidade de as leis de zoneamento urbano ser alteradas apos a aquisicdo de um
imovel referente a um Empreendimento Imobiliario por uma Empresa Investida e antes
do desenvolvimento do Empreendimento Imobiliario a ele atrelado, o que podera
acarretar atrasos e/ou modificacdes ao objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa
hipotese, as atividades e os resultados do Fundo e das Empresas Investidas poderao
ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

XXIX. As atividades do Fundo e das Empresas Investidas estdo sujeitas a uma extensa

XXX.

legislacéo e regulamentacdo ambiental, o que pode implicar o aumento de custo e
limitar a estratégia do Fundo e das Empresas Investidas: As operac¢des do Fundo e
das Empresas Investidas estdo sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais,
estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos,
fazer com que o Fundo e as Empresas Investidas, no ambito de cada Empreendimento
Imobiliario, incorram em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou
restringir severamente a atividade de incorporacédo, construgéo e/ou reforma em regides
ou areas ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais também pode acarretar a imposicdo de sancdes administrativas, civeis e
criminais (tais como multas e indenizac¢des). As leis e regulamentos que regem o setor
imobiliario brasileiro, assim como as leis e regulamentos ambientais, podem se tornar
mais restritivas, sendo que qualquer aumento de restricbes pode afetar adversamente
0s negdcios do Fundo e a sua rentabilidade. Os fatores descritos acima poderao afetar
adversamente as atividades do Fundo, das Empresas Investidas e, consequentemente,
a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de
protecdo ambiental serem alteradas apds a aquisicdo de um imével objeto de um
Empreendimento Imobilidrio pelo Fundo ou por uma Empresa Investida e antes do
desenvolvimento do Empreendimento Imobiliario a ele atrelado, o que podera trazer
atrasos e/ou modificacdes ao objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hip6tese,
as atividades e os resultados do Fundo e das Empresas Investidas poderdo ser

impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

Eventos de forca maior relacionados aos imd@veis poderdo impactar as

atividades do
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Fundo: Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploragdo dos Ativos Alvo integrantes
de sua carteira estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos
fortuitos e eventos de for¢ca maior, 0s quais consistem em acontecimentos inevitaveis e
involuntérios relacionados aos Ativos Alvo, incluindo os imoveis referentes aos
Empreendimentos Imobiliarios e outros bens relacionados aos Empreendimentos
Imobiliarios. Portanto, os resultados do Fundo estdo sujeitos a situagdes atipicas que
poderéo gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

XXXI. Os imo6veis objetos dos Empreendimentos Imobilidrios que estiverem em fase de
construcdo estardo sujeitos aos riscos regularmente associados as atividades de
construcdo: Os imodveis objetos dos Empreendimentos Imobilidrios que estiverem em
fase de construcéo estardo sujeitos aos riscos regularmente associados as atividades
de constru¢do no setor imobiliario, dentre os quais figuram, sem limitacdo: (i) durante o
periodo compreendido entre o inicio da realizagdo de um Empreendimento Imobiliario e
a sua conclusdo, podem ocorrer mudangas no cenario macroecondémico capazes de
comprometer o sucesso de tal Empreendimento Imobiliério, tais como desaceleracéo da
economia, aumento da taxa de juros, flutuacdo da moeda e instabilidade politica; (ii)
despesas ordinarias e custos operacionais, que podem exceder a estimativa original por
fatores diversos, fora do controle do Fundo e das Empresas Investidas; (iii) possibilidade
de interrupcéo de fornecimento ou falta de materiais e equipamentos de construgéo, ou,
ainda, fatos decorrentes de casos fortuitos ou de forca maior, gerando atrasos na
conclusdao do Empreendimento Imobiliario; (iv) construcdes, obtencdo de licencas e
alvards podem nédo ser finalizadas ou obtidos, conforme aplicavel, de acordo com o
cronograma estipulado, resultando em um aumento de custos; ou (v) realizac&o de obras
publicas que prejudiquem o uso ou acesso do Empreendimento Imobiliario. Em qualquer
hipétese, o atraso na finalizacdo ou até inviabilidade do Empreendimento Imobiliario
podera afetar adversamente as atividades e os resultados do Fundo e das Empresas

Investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

XXXIl.Parte dos investimentos do Fundo e das Empresas Investidas poderdo ser
concentrados em Empreendimentos Imobiliarios que nédo disponham de licenca de
construcdo e cujos documentos da operagcdo nao outorguem ao Fundo, direta ou

indiretamente, por meio das Empresas Investidas, opcdo de venda contra o
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XXXIII.

XXXIV.

Parceiro de Negdcios ou contra qualquer terceiro (put) da participacdao do Fundo nas Empresas
Investidas ou no Empreendimento Imobiliario, conforme o caso, na hipdtese de ndo obteng¢ao
de eventuais licengas ou aprovacdes necessdrias ao desenvolvimento do Empreendimento
Imobilidrio: O Fundo e/ou as Empresas Investidas poderdo investir em Empreendimentos
Imobilidrios, observados os limites previstos neste Regulamento, que nao disponham de licencga
de construcdo e cujos documentos da operacdo nao outorguem ao Fundo, direta ou
indiretamente, por meio de Empresas Investidas, opcao de venda contra o Parceiro de Negdcios
ou contra qualquer terceiro (put) da participagdo do Fundo nas Empresas Investidas ou no
Empreendimento Imobilidrio, conforme o caso, na hipdtese de ndo obtencdo de eventuais
licengas ou aprovacées necessarias ao desenvolvimento do Empreendimento Imobilidrio. Caso
ndo sejam obtidas as licengas de construcdo dos Empreendimentos Imobilidrios nos quais o
Fundo e/ou as Empresas Investidas invistam, nos termos deste paragrafo, os resultados do Fundo

e, por conseguinte, a rentabilidade das Cotas, poderao ser afetados de forma significativa.

Na qualidade de proprietarios dos imoveis, as Empresas Investidas e/ou o Fundo
poderdo incorrer em custos relativos a eventuais reclamacdes de terceiros: Na
qgualidade de proprietarios dos iméveis e no ambito de suas atividades, as Empresas
Investidas e/ou 0 Fundo poderéo responder a processos administrativos e judiciais, nas
mais diversas esferas. Nao ha garantia de obtencao de resultados favoraveis ou que
eventuais processos administrativos e judiciais venham a ser julgados improcedentes,
ou, ainda, que as Empresas Investidas e/ou o Fundo tenham reservas suficientes para
defesa de seus interesses no ambito administrativo e/ou judicial. Caso venham a ser a
parte sucumbente nos processos administrativos e judiciais mencionados acima, bem
como se as suas reservas nao forem suficientes para a defesa de seus interesses, é
possivel que os Cotistas venham a ser chamados a realizar aporte adicional de recursos,
mediante a subscricdo e integralizacdo de novas Cotas, para arcar com eventuais

perdas.

Despesas  extraordinarias relacionadas aos imodveis objetos dos
Empreendimentos Imobiliarios podem afetar a rentabilidade do Fundo: O Fundo
e/lou as Empresas Investidas, na qualidade de proprietarias dos imoveis objetos dos
Empreendimentos Imobiliarios, estardo eventualmente sujeitas ao pagamento

de despesas
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extraordinarias, tais como instalacdo de equipamentos de seguranca, indenizacdes
trabalhistas, benfeitorias exigidas por 6rgéos e autoridades publicos na regido afetada
pelos Empreendimentos Imobilidrios, bem como quaisquer outras despesas que nao
sejam rotineiras no desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliarios. Tais fatores
poderdo incorrer em despesas adicionais e prejudicar as atividades e a situagao
econdmica das Empresas Investidas e do Fundo, bem como a rentabilidade dos Cotistas.

XXXV.As Empresas Investidas e/ou o Fundo poderdo ter dificuldade em precificar os
imoveis, podendo adquiri-los por um valor superior ao melhor valor de aquisi¢cao
possivel: O objetivo do Fundo contempla a aquisi¢cao de imdveis para posterior venda.
Podera ser elaborado laudo de avaliacdo no ambito da aquisi¢cdo de iméveis, sendo que
a empresa responsavel pela elaboracdo do laudo de avaliagdo utilizara seus proprios
critérios de avaliagdo e precificagdo dos imoveis, 0s quais poderdo variar
significativamente dos critérios utilizados por outras empresas especializadas em
avaliacdo e precificagcdo de ativos imobiliarios. Além disso, ndo existe um mercado
organizado para a negociacao de imoveis e que, dessa forma, favoreca a formacao de
preco. Considerando que a avaliagdo dos imoveis poderd ser realizada mediante a
adocdo de critérios subjetivos e que ndo existe um mercado organizado para a
negociacdo dos imoveis, as Empresas Investidas o Fundo poderéo ter dificuldade em
definir o melhor preco de aquisicdo dos iméveis, 0s quais, consequentemente, poderéo
ser avaliados e adquiridos pelas Empresas Investidas e/ou pelo Fundo por um valor
superior ao melhor valor de aquisicédo possivel. Tal situacdo podera aumentar os custos
dos Empreendimentos Imobiliarios e impactar negativamente os resultados do Fundo ou

das Empresas Investidas, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

XXXVI.O setor imobiliario no Brasil é altamente competitivo, sendo que o Fundo pode ter
dificuldade para desenvolver Empreendimentos Imobiliarios, e vender Iméveis em
certas circunstancias: O setor imobiliario no Brasil é altamente competitivo e
fragmentado, ndo existindo grandes barreiras que restrinjam o ingresso de novos
concorrentes no mercado. Os principais fatores objeto de concorréncia no ramo de
incorporacfes imobiliarias incluem disponibilidade e localizacdo de terrenos, precos,
disponibilidade, financiamento, projetos, qualidade, reputagcdo e parcerias com

incorporadores. Uma série de empresas de investimentos em iméveis residenciais e
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companhias de servi¢os imobiliarios concorrerdo com as Empresas Investidas e/ou com
o Fundo (i) na aquisicdo dos Imoveis, (ii) na tomada de empréstimos bancérios para o
financiamento dos Empreendimentos Imobiliarios, e (iii) na busca de compradores em
potencial. Além disso, companhias nacionais e estrangeiras, nesse ultimo caso inclusive
mediante aliangas com parceiros locais, podem passar a atuar ativamente na atividade
de incorporacdo imobilidria no Brasil nos proximos anos, aumentando ainda mais a
concorréncia no setor imobiliario. Na medida em que um ou mais dos concorrentes do
Fundo e das Empresas Investidas adotem medidas que aumentem a oferta de imoveis
residenciais para venda de maneira significativa, as atividades do Fundo e das Empresas
Investidas poderéo vir a ser afetadas adversamente de maneira relevante. Além disso,
outros incorporadores captaram ou estdo captando volumes significativos de recursos
no mercado, o que pode levar a uma maior demanda por terrenos e, consequentemente,
um aumento nos precos dos Imoveis e uma diminuigdo no numero de terrenos
disponiveis localizados em areas de interesse do Fundo e das Empresas Investidas. Tal
aumento de atividades no setor imobilidrio também pode resultar em uma oferta de
lancamentos imobiliarios em excesso, podendo saturar o mercado imobiliario e,
consequentemente, reduzir o valor médio de venda das unidades residenciais a serem
comercializadas pelas Empresas Investidas e/ou pelo Fundo. Se as Empresas Investidas
e/ou o Fundo ndo forem capazes de responder a tais pressdes de modo tdo imediato e
adequado quanto os seus concorrentes, sua situacdo financeira e resultados
operacionais poderdo vir a ser prejudicados de maneira relevante, afetando
adversamente a capacidade e os resultados do Fundo, e, consequentemente, a
rentabilidade dos Quotistas. Ainda, o crescimento da competicdo no setor imobiliario
podera alterar a forma de pagamento dos Iméveis, inclusive em relagdo ao pagamento
de sinal e das parcelas devidas durante a fase de construcdo. Tendo em vista que as
Empresas Investidas e/ou o Fundo necessitam de forma significativa dos recursos
decorrentes do pagamento do sinal e das parcelas devidas na fase de construcao,
qualquer alteracdo neste formato de pagamento podera afetar de forma adversa a
capacidade do Fundo e das Empresas Investidas de financiarem o desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobiliarios e, dessa forma, gerar a rentabilidade originalmente
planejada, podendo impactar os planos de investimento e os resultados do Fundo e,

consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.
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XXXVIl. As Empresas Investidas poderdo desenvolver mais de um Empreendimento
Imobilidrio ao mesmo tempo, sendo que, neste caso, resultados negativos de um
Empreendimento Imobiliario poderdo afetar os resultados dos demais
Empreendimentos Imobiliarios: O Fundo deter& participacdo societaria nas Empresas
Investidas, as quais, por sua vez, poderdo realizar investimentos em mais de um
Empreendimento Imobiliario ao mesmo tempo. Nessa hipGtese, é possivel que a
capacidade financeira da Empresa Investida seja impactada diretamente em decorréncia
do desempenho negativo de um Unico Empreendimento Imobiliario, interferindo, dessa
forma, no desenvolvimento dos demais Empreendimentos Imobilidrios. Assim, o
desempenho negativo de um Empreendimento Imobilidrio podera diminuir o potencial
rendimento dos demais Empreendimentos Imobilidrios. Além disso, as Empresas
Investidas poderdo outorgar garantias no ambito dos financiamentos por elas
contratados para o desenvolvimento de determinado Empreendimento Imobiliario, tais
como fianga bancéria. Na hipotese de desempenho negativo do Empreendimento
Imobiliario, a Empresa Investida podera ter dificuldade para honrar os compromissos
financeiros assumidos para o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliario, o que
podera ensejar, inclusive, a execugdo da garantia. Nesse contexto, o Fundo podera ter
gue solicitar aos Cotistas o aporte adicional de recursos no Fundo, para fins de
cumprimento das obrigagdes assumidas pela Empresa Investida no ambito do
Empreendimento Imobiliario, de modo que os planos de investimento originalmente
estabelecidos para os demais Empreendimentos Imobiliarios da Empresa Investida
poderdo ser afetados diretamente. Os fatos mencionados acima poderdo impactar
negativamente o resultado do Fundo, das Empresas Investidas e, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas. O Fundo e as Empresas Investidas poderao ter dificuldades
para negociar e realizar a venda de imdéveis conforme originalmente planejado.
Condicdes desfavoraveis de mercado podem gerar dificuldades para as Empresas
Investidas e/ou o Fundo realizarem a venda dos iméveis conforme originalmente
planejado, o que podera impactar de forma negativa o desempenho das Empresas

Investidas e do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

XXXVIIl. O Fundo e as Empresas Investidas poderdo ter dificuldades para executar os
Acordos de Socios celebrados com os Parceiros de Negdécios: O Fundo realizara,

direta ou indiretamente por meio das Empresas Investidas, investimentos em imoveis
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dos Empreendimentos Imobilidrios em conjunto com Parceiros de Negdcios, sendo que
a relacdo do Fundo ou das Empresas Investidas com os Parceiros de Negdcios sera
regulada por meio dos acordos de sdcios. O acordo de sdcios devera estabelecer, dentre
outras coisas, as regras pertinentes ao exercicio, pelo Fundo, direta ou indiretamente,
por meio de Empresa Investida, de opgao de venda contra o Parceiro de Negdcios (put)
da sua participacdo na Empresa Investida ou no Empreendimento Imobiliario objeto do
acordo de sécios, conforme o caso, na hipétese de ndo obtencéo de eventuais licencas
ou aprovacles necessarias ao desenvolvimento do Empreendimento Imobilidrio. Na
hipotese de exercicio da op¢ao de venda pelo Fundo, ndo ha garantia de que o Parceiro
de Negocios pagara ao Fundo o valor da participagdo detida pelo Fundo na Empresa
Investida ou ho Empreendimento Imobilidrio, conforme o caso, o que podera impactar
negativamente o plano de investimento e a situacéo financeira do Fundo e das Empresas

Investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

XXXIX.N&o had como garantir que os Parceiros de Negocios cumprirdo suas obrigacfes
nos termos dos Acordos de Sécios: O Fundo realizara, direta ou indiretamente por
meio das Empresas Investidas, investimentos em Empreendimentos Imobiliarios em
conjunto com Parceiros de Negocios, sendo que a relagdo do Fundo ou das Empresas
Investidas com os Parceiros de Negdcios serd regulada por meio dos Acordos de
Sécios. Nao ha garantias de que os Parceiros de Negdécios cumprirdo com as suas
obrigacdes estabelecidas nos Acordos de Sécios, o que podera afetar o desenvolvimento
dos Empreendimentos Imobiliarios e impactar adversamente os planos de investimento
e os resultados do Fundo e das Empresas Investidas e, consequentemente, a

rentabilidade dos Cotistas.

XL. Ndo ha como garantir que os Parceiros de Negdcios terao capacidade financeira para cumprir suas
obrigagOes contratuais e legais perante o Fundo e as Empresas Investidas: A participacdo do
Parceiro de Negdcios no desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios é imprescindivel a
consecucdo da Politica de Investimento e, portanto, ao alcance do objetivo do Fundo. N3o ha
garantias de que os Parceiros de Negdcios terdo capacidade financeira para honrar seus
compromissos no ambito das Empresas Investidas e dos Empreendimentos Imobiliarios,

hipéteses em que o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios podera ser

totalmente
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comprometido. Além disso, o Fundo e/ou as Empresas Investidas poderdo ser
demandados por terceiros para satisfazer as obrigacdes assumidas e ndo cumpridas
pelos Parceiros de Negdcios, inclusive no que diz respeito a financiamentos a producéo
contratados no &mbito das Empresas Investidas. Os fatos mencionados acima poderdo
impactar de forma significativa os planos de investimento e resultados do Fundo e das
Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

XLI. Ndo ha como garantir que os incorporadores cumprirdo suas obrigacdes contratuais e legais
perante o Fundo e as Empresas Investidas ou que terao capacidade financeira para cumprir
referidas obrigagdes contratuais e legais: Os Empreendimentos Imobilidrios serdo desenvolvidos
especialmente mediante a participacdo dos incorporadores. Ndao ha garantias de que os
incorporadores cumprirdo suas obrigacOes contratuais e legais perante o Fundo e as Empresas
Investidas ou mesmo que terdo capacidade financeira para honrar seus compromissos no ambito
do desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios, hipdteses em que o desenvolvimento
dos Empreendimentos Imobilidrios dentro do cronograma originalmente estabelecido podera
ser significativamente impactado. Além disso, o Fundo e/ou as Empresas Investidas poderdo ser
demandados por terceiros para satisfazer as obriga¢cdes assumidas e ndo cumpridas pelos
incorporadores. Os fatos mencionados acima poderdo impactar adversamente os planos de
investimento e resultados do Fundo e das Empresas Investidas e, consequentemente, a

rentabilidade das Cotas.

XLIl. Nao ha como garantir que as construtoras cumprirao suas obrigacdes contratuais e legais perante
o Fundo e as Empresas Investidas ou que terdo capacidade financeira para cumprir referidas
obrigagGes contratuais e legais: O objetivo do Fundo contempla a construcao de Iméveis para
posterior venda. Ndo ha garantias de que as construtoras responsaveis pela construcdo dos
Imdveis cumprirdo suas obrigagdes contratuais e legais perante o Fundo e as Empresas Investidas
ou mesmo que terdo capacidade financeira para honrar seus compromissos no ambito da
construcdo dos Iméveis, hipdteses em que o desenvolvimento dos Empreendimentos
Imobilidrios dentro do cronograma originalmente estabelecido poderd ser significativamente
impactado. Além disso, o Fundo e/ou as Empresas Investidas poderdo ser demandados por

terceiros para satisfazer as obrigacdes assumidas e nao
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cumpridas pelas construtoras. Os fatos mencionados acima poderdo impactar
adversamente os planos de investimento e resultados do Fundo e das Empresas
Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Quotas.

XLIll. Nao ha como garantir que os prestadores de servigos responsaveis pelo desenvolvimento e

XLIV.

implementagdo dos Empreendimentos Imobilidrios cumprirdo suas obriga¢des contratuais e
legais perante o Fundo e as Empresas Investidas ou que terdo capacidade financeira para
cumprir referidas obrigagdes contratuais e legais: O Fundo e as Empresas Investidas contratarao
prestadores de servicos indispensaveis ao regular e bom desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobilidrios. Ndao hd como garantir que os prestadores de servigos
responsdveis pelo desenvolvimento e implementacdo dos Empreendimentos Imobilidrios
cumprirdo suas obrigacOes contratuais e legais perante o Fundo e as Empresas Investidas ou
mesmo que terdo capacidade financeira para dar continuidade a prestacdo dos respectivos
servicos, hipdteses em que o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios dentro do
cronograma originalmente estabelecido podera ser significativamente impactado. Além disso, o
Fundo e/ou as Empresas Investidas poderdo ser demandados por terceiros para satisfazer as
obrigacGes assumidas e ndo cumpridas pelos referidos prestadores de servicos com relagdo aos
servicos contratados no ambito do desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliarios. Os fatos
mencionados acima poderado impactar adversamente os planos de investimento e resultados do

Fundo e das Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

Os incorporadores dos Empreendimentos Imobilidrios poderdo atuar
simultaneamente como construtores dos Empreendimentos Imobiliarios: Os
incorporadores dos Empreendimentos Imobiliarios poderdo atuar também como
construtores no ambito dos Empreendimentos Imobiliarios, fato este que podera gerar
conflito de interesses no desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliarios, uma vez
gue o incorporador é responsavel por fiscalizar a constru¢do. Referida situacdo podera
prejudicar a regular fiscalizagdo da construcdo pelo Incorporador, incluindo aspectos
técnicos e financeiros da construgdo. O fato mencionado acima poderd impactar
inclusive nos custos e no cronograma dos Empreendimentos Imobiliarios, nos resultados
do Fundo e das Empresas Investidas e, consequentemente, nos rendimentos dos

Cotistas.
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XLV. O Fundo e as Empresas Investidas estdo sujeitos a capacidade
financeira dos adquirentes dos Imdveis: Os resultados do Fundo e das
Empresas Investidas estdao diretamente relacionados a venda de Iméveis.
N&do ha garantias de que os adquirentes dos Imdveis terdo capacidade
financeira para honrar os compromissos assumidos perante o Fundo e as
Empresas Investidas relativos a aquisicdo de Iméveis, o que podera
impactar adversamente os planos de investimento e resultados do Fundo e

das Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

XLVI. A propriedade das Cotas ndao confere aos Cotistas qualquer direito sobre os Ativos
Alvo integrantes da carteira, incluindo os iméveis dos Empreendimentos
Imobilidrios: As Empresas Investidas e/ou o Fundo poderdo investir diretamente
em Empreendimentos Imobilidrios, inclusive adquirindo imdveis para posterior
venda e terrenos para posterior permuta por unidades residenciais. Tal fato nao
confere aos Cotistas a propriedade direta sobre os imdveis, terrenos ou quaisquer
outros ativos relacionados aos Empreendimentos Imobilidrios. Os direitos dos
Cotistas sdo exercidos sobre todos os Ativos Alvo integrantes da carteira de modo
nao individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas por cada

Cotista.

XLVII. A rentabilidade do Fundo encontra-se vinculada ao sucesso da Politica
de Investimento do Fundo: O investimento nas Quotas caracteriza uma
aplicacdo em valores mobiliarios de rentabilidade variavel, o que significa
que a rentabilidade a ser paga ao Quotista dependera do resultado do
Fundo e, por conseguinte, das Empresas Investidas e dos
Empreendimentos Imobiliarios. No presente caso, os valores a serem
distribuidos aos Quotistas dependerdo, diretamente, dos resultados do
Fundo e das Empresas Investidas, provenientes, primordialmente, das

vendas dos Imoveis. Ndo ha garantia de sucesso da implementacdo da
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Politica de Investimento, de forma que ndo é possivel garantir qualquer
rendimento vinculado aos investimentos e operagfes das Empresas
Investidas e do Fundo.

XLVIIIl. Demais Riscos: O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratéria, guerras,
revolugcdes, mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros,
mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragao
na politica econémica e decisdes judiciais.

PLURAL S.A. BANCO MULTIPLO
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