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VENUS 11 FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ/MF n® 63.952.812/0001-57

Fatores de Risco

N&o obstante os cuidados a serem empregados pela CLASSE na implantacao da
politica de investimentos descrita neste Anexo, os investimentos da CLASSE, por
sua prépria natureza, estardo sempre sujeitos, inclusive, mas nao se limitando, a
variagbes de mercado, riscos de crédito de modo geral, riscos inerentes ao setor
imobiliario e de construgao civil, ndo podendo a ADMINISTRADORA e/ou a
GESTORA, em hipdtese alguma, serem responsabilizados por qualquer
depreciacao do Imdvel Alvo ou por eventuais prejuizos impostos aos cotistas da
CLASSE.

Os ativos da carteira e os Cotistas da CLASSE estao sujeitos a diversos fatores de
riscos, os quais se encontram detalhados, de forma nao exaustiva, a seguir:

I Risco de Mercado: os valores dos ativos financeiros que integram a carteira
desta CLASSE e/ou das Classes dos Fundos Investidos pode variar em funcao de
oscilagdes nas taxas de juros, taxas de cambio, precos e cotacoes de mercado,
bem como em razao de quaisquer alteracdes nas condicdes econdmicas e/ou
politicas, nacionais ou internacionais. Tais fatos podem afetar negativamente os
precos dos ativos integrantes da carteira desta CLASSE e/ou dos Fundos
Investidos, resultando, inclusive, na depreciacdo do valor da cota desta CLASSE e,
consequentemente, em perdas patrimoniais ao Cotista;

Il Risco de Crédito: o inadimplemento (ndo pagamento) ou atraso no
pagamento de juros ou principal pelos emissores dos ativos integrantes da carteira
desta CLASSE e/ou dos Fundos Investidos ou pelas contrapartes das operagdes
desta CLASSE, inclusive por forca de intervencao, liquidacdo, regime de
administragcdo temporaria, faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial de tais
emissores e/ou contrapartes, pode ocasionar a reducdo de ganhos ou mesmo
perdas financeiras desta CLASSE e ao seu Cotista. Adicionalmente, pode haver
custos adicionais nas hipdteses em que a CLASSE tente recuperar seus créditos
por meio de agdes judiciais, acordos extrajudiciais ou outros. Esta CLASSE esta
sujeita a risco de perda substancial de seu patriménio liquido nos casos dos
eventos ora indicados;
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. Risco de Liquidez: Os ativos componentes da carteira da CLASSE poderao
ter liquidez significativamente baixa em comparacdo a outras modalidades de
investimento. Uma vez que a CLASSE é um condominio fechado, ndo admitindo
resgate de cotas, o cotista interessado em alienar suas cotas somente podera
negocia-las em mercados de balcao ou bolsa de valores em que as Cotas sejam
admitidas para negociacao. O cotista corre o risco de ndo conseguir alienar sua
participacdo no momento e nas condi¢cdes que desejar.

V. Risco Sistémico e do Setor Imobiliario: O valor das Cotas e o prego dos
ativos que compdem a carteira da CLASSE sofrem variacbes em funcao do
comportamento da economia, sendo afetados por condicdes econbmicas,
nacionais e internacionais, e por fatores exdégenos diversos, tais como a ocorréncia,
no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagdes especiais de mercado,
ou, ainda, de eventos de natureza politica, econbmica ou financeira que
modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado imobiliario,
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagcbes nas taxas de juros,
eventos de desvalorizagdo da moeda, mudancas legislativas, interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, moratérias e
alteragbOes da politica monetaria, podendo, eventualmente, causar perdas aos
Cotistas. Esses fatores podem implicar desaquecimento de determinados setores
da economia, como o mercado imobiliario. A reducao do poder aquisitivo pode ter
consequéncias negativas sobre o valor dos ativos que compodéem a carteira da
CLASSE e dos valores recebidos em decorréncia da exploragido de eventuais
imodveis, afetando os ativos adquiridos pela CLASSE, o que podera prejudicar o seu
rendimento. Adicionalmente, a negociacdo e os valores dos ativos da CLASSE
podem ser afetados pelas referidas condigbes e fatores, podendo causar perdas
aos Cotistas. Nao serd devido pela CLASSE ou por qualquer pessoa, incluindo a
ADMINISTRADORA, a GESTORA e suas Partes Relacionadas, qualquer
indenizacdo, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram
qualquer dano ou prejuizo resultante de qualquer das referidas condicoes e fatores.

V. Risco de Concentragao: a concentragcdo de investimentos desta CLASSE
e/ou pelas classes do Fundo Investidos em determinado(s) emissor(es) ou um
mesmo ativo financeiro pode potencializar a exposicdo da carteira aos riscos
mencionados nos subitens anteriores. De acordo com a politica de investimento
desta CLASSE, esta podera estar exposto a significativa concentragdo em poucos
ativos financeiros ou até em um mesmo ativo financeiro (incluindo cota de fundo
de investimento);
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VI. Risco de Concentracao em Créditos Privados: Em decorréncia desta
CLASSE poder realizar aplicacoes, diretamente ou por meio dos Fundos Investidos
em ativos financeiros ou modalidades operacionais de responsabilidade de
pessoas fisicas ou juridicas de direito privado, observado o limite maximo previsto
em sua politica de investimento, a CLASSE esta sujeito arisco de perda substancial
de seu patrimodnio liquido em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos
ativos financeiros integrantes da carteira desta CLASSE e/ou dos Fundos
Investidos, inclusive por forga de intervencao, liquidacao, regime de administracéo
temporéria, faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial dos emissores
responsaveis pelos ativos financeiros desta CLASSE e/ou dos Fundos Investidos.

VII. Risco de Perdas Patrimoniais: Esta CLASSE utiliza estratégias, inclusive
com derivativos, que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para o
seu Cotista;

VIll. Risco da Desconsideracao da Responsabilidade Limitada pelo Poder
Judiciario: A legislacao vigente trouxe para a industria de fundos de investimentos
a possibilidade de existéncia de CLASSES de cotas com responsabilidade limitada
ao valor das cotas. Como se trata de um instituto novo para a industria de fundos,
caso haja alguma disputa judicial, ndo ha como garantir que a responsabilidade
limitada do cotista sera respeitada;

IX. Risco Relacionados as Classes de Fundos Investidas: Esta CLASSE,
quando realizar aplicagcoes em cotas de Classes de fundos de investimento, esta
sujeito a todos os riscos envolvidos nos investimentos realizadas pelos respectivos
fundos. AADMINISTRADORA e a GESTORA nao tém qualquer poder de decisdo ou
interferéncia na composicdo da carteira de investimento ou na definicdo de
estratégias de gestdo dos fundos de investimento de terceiros;

X. Risco Decorrente da Precificacao dos Ativos Financeiros: A precificacao
dos ativos financeiros integrantes da carteira desta CLASSE e/ou das Classes de
Fundos Investidas é realizada de acordo com os critérios e procedimentos
estabelecidos na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como os de
marcacdo a mercado, poderdo ocasionar variagcdes nos valores dos ativos
financeiros integrantes da carteira desta CLASSE e/ou das Classes de Fundos
Investidos, resultando em aumento ou reducéo no valor das cotas desta CLASSE.

XI. Risco Relacionado ao Tratamento Fiscal da Classe do Fundo: Embora as
regras tributarias aplicaveis as Classes dos fundos de investimentos imobiliarios
estejam vigentes desde a edicdo do respectivo diploma legal, inclusive por ocasido
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da instalacdo 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 legislacao vigente, sujeitando a CLASSE ou seus
Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe
a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacéo
diferente da Instituicdo Administradora quanto ao ndo enquadramento da CLASSE
como pessoa juridica para fins de tributagdo ou quanto a incidéncia de tributos em
determinadas operacoOes realizadas pela CLASSE. Nessas hipoteses, a CLASSE
passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicao
Social nas mesmas condi¢gdes das demais pessoas juridicas, com reflexos na
reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os
tributos aplicaveis sobre determinadas operagcdes que anteriormente entendia
serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os
tributos incidentes em operagdes ja concluidas, ambos os casos podem impactar
adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas.
Por fim, ha a possibilidade de a CLASSE nao conseguir atingir ou manter as
caracteristicas descritas na Lei n® 11.033/04, quais sejam: (i) ter, no minimo, 100
(cem) Cotistas; (ii) ndo ter Cotista que seja titular de Cotas que representem 10%
(dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pela CLASSE ou cujas
Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pela CLASSE; e (iii) as Cotas da CLASSE
deverao ser admitidas a negociacao exclusivamente em bolsa de valores ou no
mercado de balcao organizado. Desta forma, caso isso ocorra, ndo havera isengao
tributaria para os Cotistas que sejam pessoas fisicas.

XIl. Risco Regulatério: As eventuais alteracoes e/ou interpretacoes das normas
ou leis aplicaveis a esta CLASSE, e/ou aos Fundos Investidos e/ou ao Cotista, tanto
pela CVM quanto por reguladores especificos a cada segmento de investidores
(PREVIC, SUSEP, Ministério da Seguridade Social, dentre outros), incluindo, mas
nao se limitando, aquelas referentes a tributos e as regras e condigbes de
investimento, podem causar um efeito adverso relevante ao FUNDO e/ou aos
Fundos Investidos, como, por exemplo, eventual impacto no preco dos ativos
financeiros e/ou na performance das posicoes financeiras adquiridas pelo FUNDO,
bem como a necessidade da CLASSE se desfazer de ativos que de outra forma
permaneceriam em sua carteira.

Xlll. Dificuldades Financeiras do Incorporador/Construtor: O empreendedor,
construtor ou incorporador de bens desta CLASSE podem ter problemas
financeiros, corporativos, de alto endividamento e performance comercial
deficiente de outros empreendimentos integrantes de seu portfélio comercial e de
obras, bem como de interrupgdes de suprimentos e volatilidade do preco dos
materiais e equipamentos de construgao, escassez de mao-de-obra qualificada
para a prestacdo dos servicos, mudancgas na oferta e procura de empreendimentos,
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greves e regulamentos ambientais e de zoneamento. Essas dificuldades podem
causar a interrupcdo e/ou atraso das obras dos projetos relativos aos
empreendimentos, causando alongamento de prazos € aumento dos custos dos
projetos. Ndo ha garantias de pleno cumprimento de prazos, o que pode ocasionar
uma diminuicao nos resultados desta CLASSE.

XIV. Risco de Desapropriagao: De acordo com o sistema legal brasileiro, os
imodveis integrantes da carteira desta CLASSE poderao ser desapropriados por
necessidade, utilidade publica ou interesse social. Qualquer desapropriacao
podera prejudicar de maneira relevante o uso normal do imével e
consequentemente o resultado desta CLASSE.

XV. Riscos do Setor Imobiliario: Esta CLASSE esta sujeita aos seguintes riscos
relacionados ao Setor imobiliario: (i) longo periodo compreendido entre o inicio da
realizacdo de um empreendimento imobiliario e a sua conclusao, durante o qual
podem ocorrer mudangas no cenario macroecondmico que podem vir a
comprometer o sucesso de tal empreendimento imobiliario, tais como
desaceleragcdo da economia, aumento da taxa de juros, flutuagcdo da moeda e
instabilidade politica, desvalorizagbes do estoque de terrenos e mudancas
demograficas; (ii) custos operacionais, que podem exceder a estimativa original;
(iii) possibilidade de interrupcdo de fornecimento ou falta de materiais e
equipamentos de construcdo gerando atrasos na conclusdo do empreendimento
imobiliario; (iv) construgdes e vendas podem nao ser finalizadas de acordo com o
cronograma estipulado, resultando em um aumento de custos; (v) eventual
dificuldade na aquisicao de terrenos e eventuais questionamentos ambientais e
fundiarios; (vi) desapropriacdo dos terrenos adquiridos pelo Poder Publico ou
realizacdo de obras publicas que prejudiquem o seu uso ou acesso.

XVI. Riscos de Despesas Extraordinarias: A CLASSE est4 sujeita aos riscos de
incidéncia de despesas extraordinarias relacionadas aos Iméveis e que possam
afetar a rentabilidade da CLASSE, tais como rateios de obras e reformas, pintura,
mobilia, conservacao, instalacao de equipamentos de seguranca, indenizagbes
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que nado sejam rotineiras na
manutencio dos Imdveis.

XVIl. Risco de Sinistro: No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos
imdveis os recursos obtidos pela eventual cobertura do seguro dependerdao da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada e a abrangéncia
dos termos da apdlice, bem como as indenizagbes a serem pagas pelas
seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagdo do dano sofrido,
observadas as condicdes gerais da apdlice.



