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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FII CEO CYRELA COMMERCIAL
PROPERTIES (59.281.253/0001-23)

FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decis@o de investimento, os potenciais investidores do Fundo devem
considerar cuidadosamente os riscos € incertezas descritos abaixo, bem como outras
informagdes contidas neste Prospecto e no Regulamento, e, a luz de suas préprias situagdes
financeiras, avaliar, cuidadosamente, todas as informagdes disponiveis, e, em particular,
aquelas relativas a politica de investimento e composicdo da carteira do Fundo. Os riscos
descritos abaixo n@o sdo os Unicos aos quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no
Brasil em geral. Os negdcios, situagdo financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e
materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que nio
sejam, atualmente, de conhecimento da Administradora ou que sejam julgados de pequena
relevancia neste momento.

Nao serd devida pelo Fundo, Administradora ou Coordenadores qualquer indenizagdo, multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas ndo alcancem a rentabilidade esperada
com o investimento no Fundo ou caso os Cotistas sofram qualquer prejuizo resultante de seu
investimento no Fundo em decorréncia de quaisquer dos eventos descritos abaixo.

O Fundo, a Administradora e os Coordenadores ndo garantem rentabilidade associada ao
investimento no Fundo. A verificagdo de rentabilidade obtida pelas cotas de outros fundos de
investimento imobilidrio no passado ou existentes no mercado a época da realizacdo da
Oferta ndo constitui garantia de rentabilidade aos Cotistas.

A carteira do Fundo, e por consequéncia seu patrimonio, estdo submetidos a diversos riscos,
incluindo, sem limitacao, os analisados abaixo:

RISCOS DE MERCADO
Risco de Crédito dos Ativos Financeiros da Carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo estio
sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros
e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condi¢des financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteracdes nas condi¢cdes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos
de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas na percep¢do da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregos
dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Fatores Macroecondomicos Relevantes
Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios

ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
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financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de
desvaloriza¢do da moeda e mudancgas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os
precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a)
em alongamento do periodo de amortizagdo de Cotas e/ou de distribui¢do dos resultados do
Fundo ou (b) na liquidagdo do Fundo, o que poderd ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes. Ndo serd devido pelo Fundo ou por
qualquer pessoa, os Cotistas do Fundo, a Administradora e os Coordenadores, qualquer
multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (a) o alongamento
do periodo de amortizacdo das Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo, (b) a
liquidacdo do Fundo ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultante de tais eventos.

O Governo Federal frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza
modifica¢des significativas em suas politicas e normas, causando os mais diversos impactos
sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua
situacdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por
modifica¢des nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como:

(a) taxas de juros;

(b) controles cambiais e restri¢gdes a remessas para o exterior;

(c) flutuagdes cambiais;

(d) inflagdo;

(e) liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos;

(f) politica fiscal;

(g) instabilidade social e politica; e

(h) outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou
que o afetem.

A incerteza quanto a implementagdo de mudancgas por parte do Governo Federal nas politicas
ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios
brasileiro e o mercado imobilidrio. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia
brasileira poderdo prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive
vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas.

Riscos de Alteracao nos Mercados de Outros Paises.

O preco de mercado de valores mobilidrios emitidos no Brasil € influenciado, em diferentes
graus, pelas condi¢des econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo, mas nio se
limitando aos Estados Unidos da América, a paises europeus e a paises de economia
emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
um efeito adverso sobre o preco de mercado de ativos e valores mobilidrios emitidos no
Brasil, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
Cotas. Qualquer acontecimento nesses outros paises podera prejudicar as atividades do Fundo
e a negociacdo das Cotas, além de dificultar o eventual acesso do Fundo aos mercados
financeiro e de capitais em termos aceitdveis ou absolutos.
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Riscos de Alteracao da Legislacao Aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo aplicdvel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitacdo, leis tributdrias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteracdes. Ainda,
poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos
mercados, bem como moratdrias e alteracdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢des
para distribui¢do 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 poderdo impactar os resultados do Fundo.

Risco de Alteracoes Tributarias e Mudancas na Legislacao Tributaria

Embora as regras tributdrias relativas a fundos de investimento imobilidrios estejam vigentes
h4 anos, ndo existindo perspectivas de mudangas, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributaria.

Assim, o risco tributdrio engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos,
interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de
isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nio previstos
inicialmente.

Riscos Juridicos.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico do Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos ptiblicos ou
privados tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca
maturidade e da falta de tradi¢@o e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que
tange a este tipo de operacdo financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes poderd haver
perdas por parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficicia do
arcabouco contratual.

Além disso, o Fundo poderd vir a ser parte em demandas judiciais relacionadas aos seus
ativos, em especial, mas ndo se limitando, em relagdo aos imdveis integrantes de sua carteira,
tanto no pdlo ativo quanto no pélo passivo. A titulo exemplificativo, tais demandas judiciais
poderiam envolver eventuais discussdes acerca do recebimento de indenizacdo em caso de
desapropriacdo dos iméveis, disputas relacionadas a auséncia de contratacdo e/ou renovacio
pelos locatdrios dos iméveis dos seguros devidos nos termos dos contratos de locagédo e a
obtencdo de indenizacdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os imdveis, entre
outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a resolucéo
de eventuais demandas judiciais pode ndo ser alcancada em tempo razoavel, o que pode
resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como em atraso ou paralisacio, ainda que
parcial, do desenvolvimento dos negdcios do Fundo, o que teria um impacto na rentabilidade
do Fundo.
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RISCOS RELACIONADOS AO FUNDO

Risco de o Fundo Nio Ser Constituido, Nao Entrar em Funcionamento, Ser Liquidado,
na Forma do Art. 13, §2° II da Instrucao CVM n° 472/08 ou Nao Captar a Totalidade
dos Recursos

De acordo com o Regulamento do Fundo, existe a possibilidade de o Fundo ndo vir a ser
constituido caso a CVM néo autorize a sua constitui¢do, ou de ndo entrar em funcionamento,
caso a CVM ndo autorize o seu funcionamento. H4a ainda a possibilidade do Fundo ser
liquidado, na forma estabelecida pelo art. 13, §2, II da Instru¢do CVM n° 472/08, caso ndo
sejam subscritas e integralizadas a totalidade das Cotas da 1* série da 1% emissdo. Na
ocorréncia desta hipdtese, em que pese o fato de que a institui¢@o financeira responsavel pelo
recebimento dos valores integralizados pelos cotistas ird ratear, entre os subscritores que
tiverem integralizado suas Cotas, e na proporcdo das Cotas subscritas e integralizadas, os
recursos financeiros captados pelo Fundo e os rendimentos liquidos auferidos pelas
aplicagdes em renda fixa realizadas no periodo, sendo certo que ndo serdo restituidos aos
cotistas os recursos despendidos com o pagamento de tributos incidentes sobre a aplicacdo 74
financeira, os quais serdo arcados pelos investidores na propor¢do dos valores subscritos e
integralizados. Os Cotistas que tiverem subscrito e integralizado as Cotas arcardo, ainda, com
eventuais despesas, também de forma rateada, incorridas pela Administradora, quando da e
para a constituigdo do Fundo, e com eventuais despesas incorridas pelo préprio Fundo.
Existe ainda o risco do Fundo conseguir captar a totalidade dos recursos da Captacio Minima
e ndo ter sucesso absoluto na colocagdo da série seguinte (2%), o que implicaria no respectivo
cancelamento das Cotas ndo colocadas nesta 2* série e a aquisi¢do pelo Fundo de percentual
inferior a 100% do Imdvel-Alvo, frustrando eventuais expectativas dos Investidores
interessados na subscri¢do, assim como as expectativas originais de retorno de investimento
dos Cotistas.

Risco de Concentracao de Propriedade de Cotas do Fundo

Conforme o Regulamento do Fundo, ndo hd restricdo quanto ao limite de Cotas que podem
ser subscritas por um dnico Cotista.

Portanto, poderd ocorrer situagdo em que um tunico Cotista venha a integralizar parcela
substancial da Emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a
deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais
Cotistas minoritdrios.

Nesta hipdtese, hd possibilidade de que deliberacdes sejam tomadas pelos Cotistas
majoritarios em fungdo de seus interesses exclusivos em detrimento da opinido dos Cotistas
minoritarios.

Risco de Diluicao
O Fundo poderd, no futuro, realizar novas emissdes de Cotas com vistas ao aumento do seu

patrimonio. Neste sentido, os cotistas devem ficar atentos, especialmente com relacdo a
publicacdes de avisos com vistas ao exercicio do seu direito de preferéncia na subscri¢@o das
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novas cotas, sob pena de, ndo o exercendo, terem sua participac@o diluida, diminuindo suas
participagdes nas decisdes sobre as matérias sujeitas a assembleia geral de Cotistas do Fundo.

Risco de Concentracao da Carteira do Fundo

O Fundo tem inicialmente por objeto exclusivo a aquisi¢do do Imdvel-Alvo, que integrard o
seu patrimonio de acordo com a sua politica de investimento.

Independentemente da eventual aquisi¢do, no futuro, de outros iméveis ou outros ativos, pelo
Fundo, ha e continuaré a haver, necessariamente, uma concentracdo da sua carteira, restando
o Fundo, portanto, exposto aos riscos inerentes & demanda existente pela locagcdo ou
arrendamento do Imoével-Alvo ou de demais iméveis que venham a ser adquiridos pelo
Fundo.

Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento

O investimento em cotas de fundo de investimento imobilidrio é uma aplicagdo em valores
mobilidrios de renda varidvel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista
dependera do resultado da administragdo do empreendimento objeto do Fundo. No presente
caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, diretamente, das receitas
provenientes das locacdes e arrendamentos do Imoével-Alvo ou de demais imdveis que
venham a ser adquiridos pelo Fundo e, no caso especifico do Imével-Alvo, da Renda Minima
Garantida, enquanto esta vigorar.

Risco Relativo ao ndo Pagamento da Renda Minima Garantida do Fundo

Em observancia ao disposto no item VIII, do artigo 35, da Instrucio CVM 472, a
Administradora do Fundo nd3o promete aos Cotistas o pagamento de rendimentos
predeterminados. Além disso, enquanto ndo entregue o Imével-Alvo, o Fundo ndo terd as
receitas de locacdes pretendidas. Nao obstante, a CCP Bromélia, na qualidade de promitente
vendedora das futuras unidades autdonomas que integrardo o patrimonio do Fundo e
coresponsavel pela edificacdo do CEO South Corporate, empreendimento imobilidrio onde
estd localizado o Imével-Alvo, garantird ao Fundo, a partir (e inclusive) do funcionamento
do Fundo e desde que o preco de aquisi¢do das Salas j4 tenha sido pago a Vendedora até 24
(vinte e quatro) meses apds a emissdo do “habite-se” do CEO, o recebimento de uma renda
mensal, liquida das despesas ordindrias do Fundo, de 9,00% a.a. (nove por cento ao ano), em
percentual correspondente a 0,75% (setenta e cinco centésimos por cento) ao més, calculados
sobre o Preco da Oferta de cotas que forem efetivamente colocadas, conforme previsto
Compromisso de Compra e Venda firmado com o Fundo.

O prazo previsto para a entrega do Imével-Alvo é 31 de julho de 2013, com tolerancia de 90
(noventa) dias para a entrega do empreendimento.

Apesar disto, existe a possibilidade da Vendedora ndo honrar com o pagamento da Renda
Minima Garantida e, consequentemente, do rendimento a ser distribuido aos Cotistas. A
obrigagdo de assegurar a Renda Minima Garantida é exclusiva da Vendedora, ndo
respondendo o Fundo ou sua Administradora, em qualquer hipétese, por esta obrigacao.
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Inexisténcia de Garantia de Eliminaciao de Riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a
sua carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no
Fundo. O Fundo ndo conta com garantias da Administradora ou de terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para reducdo ou
eliminacdo dos riscos aos quais estd sujeito, e, consequentemente, aos quais os Cotistas
também poderdo estar sujeitos. Em condi¢des adversas de mercado, referido sistema de
gerenciamento de riscos poderd ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais
do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os Cotistas podem
ser futuramente chamados a deliberar sobre as medidas necessarias visando o cumprimento
das obrigacdes assumidas pelo Fundo.

Desempenho Passado

Ao analisar quaisquer informacgdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em
que a Administradora e os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é
indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados
similares serdo alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos
riscos, incluindo, sem limitagdo, varia¢do nas taxas de juros e indices de inflacao.

Revisoes e/ou Atualizacoes de Projecoes

O Fundo e a Administradora ndo possuem qualquer obrigacdo de revisar e/ou atualizar
quaisquer projecdes constantes do presente Prospecto e/ou de qualquer material de
divulgagdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, sem limitagdo, quaisquer revisdes que
reflitam alteracdes nas condi¢cdes econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data do
presente Prospecto e/ou do referido material de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as
premissas nas quais tais projecdes se baseiem estejam incorretas.

Risco Tributario

A Lei n°® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobilidrio que aplicar recursos
em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sdcio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo, sujeitam-se a
tributacdo aplicdvel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacdo cabivel
(exemplificativamente, IRPJ, CSLL, Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social — PIS e
COFINS).
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Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicagdes financeiras de renda
fixa sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas normas
aplicdveis as pessoas juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o retido na fonte
pelo Fundo quando da distribui¢do de rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas.

Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuidos aos Cotistas, sujeitam-se a
incidéncia do Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20% (vinte por cento).

Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso III c/c pardgrafo unico, inciso II, da Lei n°
11.033/04, com redacdo dada pela Lei n° 11.196/05, ficam isentos do Imposto de Renda na
fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo
Fundo cujas Cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcio organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata serd
concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e
que referido beneficio ndao serd concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo Fundo ou
cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento)
do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Nesse sentido, € importante observar que a
Administradora ndo fixou limite mdximo de concentragdo de Cotas por Cotista nem nimero
minimo de Cotistas para o Fundo. Portanto, caso ocorra a concentragdo de Cotas em um ou
poucos Cotistas, de modo a que a quantidade de Cotistas seja inferior a 50 (cinquenta),
haverd a perda da isencéo referida.

Os ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienacdo ou no resgate das Cotas quando da
extingdo do Fundo sujeitam-se, em regra, ao Imposto de Renda a aliquota maxima de 20%
(vinte por cento), apurado e recolhido pelo Cotista nos casos de alienagdo e retido na fonte no
caso de resgate das Cotas em razdo da extin¢do do Fundo.

Riscos de Despesas Extraordinarias

O Fundo, na qualidade de compromissario comprador e ap6s ser imitido na posse do Imével-
Alvo, estard eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordindrias, tais como
rateios de obras e reformas, pintura, decoragdo, conservagao, instalacdo de equipamentos de
seguranca, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutengdo dos
iméveis e dos condominios em que se situam. Caso a Reserva de Contingéncia ndo seja
suficiente para arcar com tais despesas, os referidos pagamentos poderdo resultar em reducio
na rentabilidade das Cotas.

O Fundo estard sujeito, ainda, a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais necessarias
para a cobranca de aluguéis inadimplidos, para a cobranca da obrigacdo de fazer da
Vendedora consistente em concluir satisfatoriamente a entrega das obras do Imével-Alvo, ou
ainda de demais a¢des judiciais em geral (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem
como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatdrios dos imdveis que eventualmente
venham a ser adquiridos pelo Fundo, tais como tributos, despesas condominiais, € ainda
custos para reforma ou recuperagdo de referidos imdveis inaptos para locacdo apds despejo
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ou saida amigdvel do inquilino. Nesses casos, o pagamento de tais despesas pelo Fundo
diminuird sua receita e, consequentemente, os rendimentos a serem distribuidos aos cotistas.

Riscos Relacionados a Liquidez do Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Imobiliario

Como os fundos de investimento imobilidrio s@o uma modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam volumes significativos
de recursos, com niumero reduzido de interessados em realizar negdcios de compra e venda
de cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transa¢cdes no mercado
secundario. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de
investimento imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo
o resgate de suas cotas, sendo quando da extingdo do fundo, fator este que pode influenciar
na liquidez das cotas quando de sua eventual negociacdo no mercado secunddrio.

Mesmo sendo as Cotas objeto de negocia¢do no mercado de bolsa ou de balcdo organizado, o
investidor que adquirir as Cotas do Fundo deverd estar consciente de que o investimento no
Fundo consiste em investimento de longo prazo.

Riscos Relacionados as Informacoes Contidas Neste Prospecto Definitivo.

Este Documento contém informagdes acerca do Fundo e do mercado imobilidrio relacionado
ao Imovel-Alvo e aos demais imdveis que eventualmente venham a integrar o patrimdnio do
Fundo, os quais estdo sujeitos a riscos e incertezas.

As informagdes constantes deste Prospecto foram obtidas de fontes idoneas e publicas e as
perspectivas do Fundo baseiam-se em convic¢des e expectativas razodveis. Adicionalmente,
as informacdes contidas neste Prospecto em relacdo ao Brasil e a economia brasileira sdo
baseadas em dados publicos. As informagdes sobre o mercado imobilidrio, apresentadas ao
longo deste Prospecto, foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado,
informagdes publicas e publicacdes do setor. Tais declaragdes t€m como base informagdes
obtidas de fontes consideradas confidveis. Ainda assim, ndo hé garantia de que o desempenho
futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas de modo que os eventos futuros
poderdo diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

Riscos de Alteracoes nas Praticas Contabeis.

Presentemente, as praticas contdbeis adotadas para a contabilizacdo das operagdes e para a
elaboracdo das demonstragdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das
disposi¢des previstas na Instrucdo CVM n° 516/11.

Com a edicdo da Lei n° 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei n°® 6.404, de 15
de dezembro de 1976 e a constituicio do Comité€ de Pronunciamentos Contabeis - CPC,
diversos pronunciamentos, orientagdes e interpretacdes técnicas foram emitidas pelo CPC e ja
referendadas pela CVM com vistas a adequacdo da legislagdo brasileira aos padrdes
internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobilidrios.
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A Instrucdo CVM n° 516/11 comecgou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um
processo de consolidacdo de todos os atos normativos contdbeis relevantes editados nos
ultimos quatro anos. Referida Instrug¢do CVM contém, portanto, a versdo mais atualizada das
praticas contdbeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas contdbeis atualmente adotadas no
Brasil.

Atualmente o CPC tem se dedicado a realizar revisdes dos pronunciamentos, orientacdes e
interpretacdes técnicas de modo a aperfeicoa-los. Caso a CVM venha a determinar que novas
revisdes dos pronunciamentos e interpretagdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para
a contabilizacdo das operagdes e para a elaboracio das demonstragdes financeiras dos fundos
de investimento imobilidrio, a adocdo de tais regras poderd ter um impacto nos resultados
atualmente apresentados pelas demonstracdes financeiras do Fundo.

Riscos Relativos as Receitas Mais Relevantes
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do Fundo sdo:

(i) Quanto a Renda Minima Garantida: o ndo cumprimento pela Vendedora, da obrigacdo de
pagamento da Renda Minima Garantida implicard em ndo recebimento de receitas por parte
do Fundo desde o seu funcionamento e até a concessio do habite-se e recebimento do
Imével-Alvo, que nesta fase nao terd outra fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de
tais hipdteses o Fundo poderd ndo ter condicdoes de pagar seus compromissos nas datas
acordadas, o que implicaria na necessidade de deliberagdo dos Cotistas sobre as medidas
necessarias ao cumprimento das obrigagdes assumidas pelo Fundo;

(i1) Quanto a receita de locagdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicard em ndo
recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os aluguéis serdo sua principal
fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipdteses o Fundo poderd ndo ter
condi¢des de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade
dos Cotistas serem convocados a arcarem com os encargos do Fundo;

(iii) Quanto as alteracdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas
de aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento anual as
bases dos contratos podem ser corrigidas monetariamente, provocando alteracdes nos valores
originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme dispde o artigo 51 da Lei
do Inquilinato, “nas locagdes de imdveis nao residenciais, o locatdrio terd direito a renovacdo
do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: [ — o contrato a renovar tenha sido
celebrado por escrito e com prazo determinado; II - o prazo minimo do contrato a renovar ou
a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; III - o locatirio
esteja explorando seu negdcio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés
anos”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locacdo ndo seja de interesse do Fundo
proceder a renovagdo dos contratos, os locatarios poderdo pedir a renovacdo compulséria do
contrato de locacdo, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para
propositura da agdo renovatéria. Ainda em funcdo dos contratos de locacdo, se, decorridos
trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e
locatdrio sobre o valor da locacdo, podera ser pedida a revisdo judicial do aluguel a fim de
ajustd-lo ao preco do mercado. Com isso, os valores de locagdo poderdo variar conforme as
condicdes de mercado vigentes a época da agdo revisional.
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(iv) Nos casos de rescisdo dos contratos de locacdo, incluindo por decisdo unilateral do
locatdrio, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locacdo sem o 81
pagamento da indenizacdo devida, as receitas do Fundo poderdo ser comprometidas, com
reflexo negativo na remuneragdo do cotista.

Riscos de Eventuais Reclamacoes de Terceiros.

Na qualidade de compromissario comprador e futuro proprietirio dos iméveis que venham a
integrar o seu patriménio e no ambito de suas atividades, o Fundo podera ser réu em
processos administrativos e/ou judiciais, nas mais diversas esferas. Nao ha garantia de que o
Fundo venha a obter resultados favordveis ou que eventuais processos administrativos e
judiciais propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que o
Fundo tenha reservas suficientes para defesa de seus interesses no ambito administrativo e/ou
judicial. Caso o Fundo venha a ser a parte sucumbente nos processos administrativos e
judiciais mencionados acima, bem como se as suas reservas ndo sejam suficientes para a
defesa dos interesses do Fundo, € possivel que os Cotistas venham a ser chamados a deliberar
sobre as medidas necessarias visando o cumprimento das obriga¢des assumidas pelo Fundo.

Riscos oriundos de um possivel conflito de interesse entre a Administradora, o
Consultor de Investimentos e a atuacdo do Coordenador Lider como investidor do
Fundo

Sendo a Administradora e o Consultor de Investimentos controlados indiretamente por
empresa do mesmo grupo econdmico do Coordenador Lider, podera existir um conflito de
interesse no exercicio das atividades de administracio e gestdo, uma vez que a avaliacdo da
Administradora sobre a qualidade do servico prestado pelo Consultor de Investimentos, bem
como a eventual decisdo pela rescisdo do contrato, poderdo ficar prejudicadas pela relacdo
societdria que envolve as empresas.

RISCOS RELATIVOS AO MERCADO IMOBILIARIO
Riscos de Flutuacdes no Valor dos Iméveis Integrantes do Patriménio do Fundo.

O valor do Imdvel-Alvo e dos demais imodveis que eventualmente venham a integrar a
carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacdes de precos,
cotacdes de mercado e eventuais avaliagdes realizadas em cumprimento a regulamentacio
aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor de tais iméveis, os ganhos do
Fundo decorrentes de eventual alienagdo destes imdveis, bem como o preco de negociacio
das Cotas no mercado secunddrio poderdo ser adversamente afetados.

Risco de Desvalorizacao do Imével-Alvo ou de Demais Imdveis que Venham a Integrar
o Patriménio do Fundo

Como os recursos do Fundo destinam-se & aplicacdo no Imével-Alvo e, eventualmente, em
demais imdveis que venham a integrar seu patrimdnio, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracdo com relagdo a rentabilidade do Fundo € o
potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estd localizado o
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respectivo imovel. A andlise do potencial econdmico da regido deve se circunscrever nao
somente ao potencial econdmico corrente, como também deve levar em conta a evolucio
deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual
decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor do respectivo imovel
locado e, por conseqii€ncia, sobre as Cotas.

Risco de Alteracoes na Lei do Inquilinato.

As receitas do Fundo que decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos
termos de cada um dos contratos de locacdo a serem oportunamente firmados pelo Fundo,
podem sofrer impacto na hipédtese de alteracdo da Lei do Inquilinato. Dessa forma, caso a Lei
do Inquilinato seja alterada de maneira adversa aos negdcios e a rentabilidade do Fundo
(incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com relagdo a alternativas para renovacdo de
contratos de locagdo, definicio de valores de aluguel ou alteracdo da periodicidade de
reajuste) os rendimentos auferidos pelo Fundo poderdo ser prejudicados, o que
consequentemente afetard negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de Desapropriacao

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriacdo, parcial ou total, do Imdvel-Alvo ou de demais
iméveis que eventualmente venham a integrar o patrimodnio do Fundo, por decisdo unilateral
do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, o que pode
resultar em prejuizos para o Fundo ou em diminui¢do da sua rentabilidade e,
consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Outras restricdes ao Imével-Alvo ou a eventuais imoveis que eventualmente venham a
integrar o patrimdnio do Fundo também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizag¢@o a ser dada a tal imdvel, tais como o tombamento do préprio
imével ou de drea de seu entorno, incidéncia de preempcao e ou criagdo de zonas especiais de
preservacdo cultural, dentre outros.

RISCOS RELATIVOS AO IMOVEL-ALVO, A VENDEDORA E A ATUAL
DETENTORA DO DOMINIO UTIL DO TERRENO NO QUAL ESTA SENDO
ERIGIDA A CONSTRUCAO DO IMOVEL-ALVO

Risco do Projeto, da Construcao e da Incorporacao do Imével-Alvo

Foi realizada sobre o Imével-Alvo uma diligéncia juridica que abrangeu, em suma, aspectos
imobilidrios, fiscais e registrais do Imovel-Alvo, assim como passivos judiciais e
administrativos da Carvalho Hosken, da Vendedora e da Cyrela, contudo, ndo foram
realizadas andlises técnica de engenharia sobre o projeto de construcio e incorporagdo do
Imével-Alvo, incluindo, mas ndo se limitando, quanto a aspectos relacionados a regularidade
da construcdo, da contabilidade da obra.

Risco do Escopo Reduzido da Diligéncia sobre a Detentora do Dominio Util e sobre a
Cyrela
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A diligéncia sobre Cyrela e a Carvalho Hosken, respectivamente construtora e detentora do
dominio util do terreno onde estd sendo erigida a constru¢do do Imével-Alvo, teve escopo
reduzido, tendo em vista que a andlise dos passivos judiciais e administrativos das empresas
ndo relacionados diretamente ao Imével-Alvo, limitou-se aqueles passivos que envolviam no
minimo o valor de R$ 500.000,00 e ndo abrangeu seu o antecessor no Imével-Alvo, uma vez
que referido antecessor foi incorporado pela Carvalho Hosken, atual detentora do dominio
util do terreno no qual estd sendo erigida a construgdo do Imével-Alvo.

Acerca dos passivos judiciais e administrativos da Cyrela e da Carvalho Hosken, a andlise foi
baseada em relatdrios de advogados internos, relatérios disponiveis na internet e para alguns
casos relatérios de advogados externos. Para alguns dos processos da Carvalho Hosken,
apontados na certiddo do distribuidor, ndo foi obtida a certiddo de objeto e pé ou o relatério
do advogado responsavel pela acio.

Houve, ainda, alguns documentos solicitados pelo escritério que realizou a diligéncia juridica
e que deixaram de ser apresentados, como certiddes de regularidade fiscal relativas a tributos
municipais mobilidrios (ISS e Taxas) expedidas pela Prefeitura do Rio de Janeiro em nome
da Cyrela, certiddo de regularidade fiscal relativa a tributos estaduais expedida pela
Secretaria da Fazenda do Estado do Rio de Janeiro em nome da Carvalho Hosken e
Certidoes de Desapropriagdo e Tombamento do Imével-Alvo.

Por estas razdes, é possivel que haja passivos judiciais ou administrativos em face da
Carvalho Hosken que ndo tenham sido identificados na diligéncia juridica analisada, ou,
ainda, que ndo obstante tenham sido identificados, ndo tenham sido devidamente analisados
84 em razdo da auséncia de algumas informagdes, hipdtese que, no caso de caracterizada
insolvéncia da Carvalho Hosken, poderia implicar negativamente na alienacdo do Imdvel-
Alvo a Vendedora e, consequentemente, desta ao Fundo, se tais aliena¢des fossem
consideradas como realizadas em fraude contra credores ou fraude a execugdo, o que
consequentemente poderia afetar adversamente na rentabilidade das cotas dos Cotistas.

Risco das Execucoes Fiscais e Procedimentos de Divida Ativa que Recaem sobre o
Imével-Alvo

Com a diligéncia juridica foram constatadas 16 execugdes fiscais e 40 nimeros de divida
ativa que envolvem o Imével-Alvo existentes em razdo de questionamentos pela Carvalho
Hosken acerca da legalidade e constitucionalidade relacionadas a cobrancas de IPTU e de
Taxa de Lixo, sendo que tais dividas ativas totalizam um valor de R$ 2.784.249,62,
atualizado em julho de 2012. H4, ainda, cotas vencidas e ndo inscritas em divida ativa,
considerando os débitos vencidos até fevereiro de 2012, que totalizam um valor total de R$
599.525,92. Como garantia de tais débitos, o Fundo fez a retencdo do valor total de R$
3.383.775,54, do preco de aquisi¢cdo do Imdvel-Alvo, sendo que tal valor somente serd
liberado a Vendedora quando da quitagédo e/ou baixa dos referidos débitos.

Ocorre que tais procedimentos administrativos e/ou processos judiciais continuardo em curso
e os seus respectivos valores permanecerdao sendo atualizados. Além disso, permanecendo em
aberto os referidos débitos e ndo havendo a suspensdo de sua exigibilidade, é possivel que o
Fisco requeira no Judicidrio a oneracdo do Imével como forma de garantia ou até mesmo sua
constrigdo como forma de pagamento dos débitos. Nessa hipdtese, é possivel que o valor
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retido pelo Fundo, quando da aquisicdo do Imével-Alvo, ndo seja suficiente para cobrir tais
débitos, o que poderia afetar adversamente o Imével-Alvo e a sua exploracdo econdmica e,
consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Risco da Existéncia de Ac¢oes Judiciais e/ou Procedimentos Administrativos

Foi constatada a existéncia de acdes judiciais e procedimentos administrativos, incluindo,
mas ndo se limitando, aqueles relacionados a passivos tributdrios, em face da Carvalho
Hosken, atual detentora do dominio ttil do Imével-Alvo, o que pode eventualmente ensejar,
caso ela seja considerada insolvente, discussdes quanto a legitimidade da aquisicdo do
Imével-Alvo pela Vendedora e, posteriormente, pelo Fundo, incluindo a possibilidade de
caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execugfo, podendo trazer, desta
forma, impactos negativos ao rendimento dos Cotistas. Além dos processos e procedimentos
identificados, é possivel que existam outros passivos, embora estes ndo constem da
documentacdo que foi analisada.

Risco da Nao Entrega no Prazo Previsto da Construcao do Imével-Alvo

O Imovel-Alvo estd sendo construido pela Cyrela Brazil Realty RJZ Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. (“Cyrela”) que, em conjunto com a Vendedora, atuam como
incorporadoras.

O Imével-Alvo faz parte de um empreendimento comercial de alto padrao (“triple A”), que
contard com 11 (onze) pavimentos de escritérios, com uma darea total de construcido de
aproximadamente 31.709,51 m2? e 11.941,99 m? de area BOMA, de conformidade com o
projeto de construcdo aprovado pela Municipalidade do Rio de Janeiro, conforme Alvara de
Aprovagdo de Edificacdo Nova sob n° 1218013, registrado na matricula do imével. As obras
deverao estar concluidas em até 31 de julho de 2013, com tolerancia de 90 (noventa) dias. A
partir da data em que for obtido o “habite-se” relativo a construcdo do Imoével-Alvo e
entregue a posse do Imével-Alvo ao Fundo, este poderd locar as unidades comerciais
integrantes do empreendimento e passard a auferir receita proveniente do aluguel a ser
acordado no respectivo contrato de locacdo. N@o obstante, deve ser considerada a
possibilidade da obra ndo ser concluida no prazo previsto, o que poderia trazer reflexos
adversos a rentabilidade do Fundo, caso a Renda Minima Garantida entdo recebida pelo
Fundo fosse inferior a receita locaticia que poderia ser obtida por meio da exploragdo do
Imével-Alvo caso este tivesse sido entregue. Nesse sentido, hd que ser considerado, ainda, o
fato de néo estar contratado para a constru¢do do Imével-Alvo seguro performance, ou seja,
ndo foi realizada a contratacdo de seguro que garanta a execugdo da obra caso a construtora
ndo o faca, ou que garanta a indenizacdo do Fundo e, consequentemente, dos seus Cotistas,
caso tais obras nao sejam concluidas.

Risco de Falta de Recursos para Honrar a Garantia de Execucao das Obras

Como condi¢do para o pagamento do preco de aquisicio e como forma de garantir a
conclusdo das obras do Imdvel-Alvo a ser adquirido, mas ndo exclusivamente, na hipétese de
faléncia ou recuperacdo judicial ou extrajudicial da Vendedora, atraso injustificado das obras
ou qualquer situacdo que torne a Vendedora inadimplente com relacdo as obrigacdes
assumidas no Compromisso de Compra e Venda celebrado com o Fundo, o Fundo, mediante
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retengdo de parte do preco de aquisicdo, depositard em conta vinculada (Conta Vinculada) a
quantia equivalente ao valor de 120% (cento e vinte por cento) do valor do custo da
constru¢do que ainda falta a ser incorrido para a constru¢io do Imével-Alvo (“Valor
Garantido”).

Existe a possibilidade da ndo entrega da obra face a insuficiéncia de recursos para cobrir o
custo da construcio caso a Vendedora e a Construtora ndo honrem o cumprimento das 86
referidas obrigacdes em caso, por exemplo, de dificuldades econdmicas e financeiras que
venham a resultar em estado de insolvéncia, o que acarretaria a redu¢do da receita do Fundo
e, consequentemente, do rendimento a ser distribuido aos Cotistas.

Risco da Resilicio do Compromisso de Compra e Venda

No Compromisso de Compra e Venda a ser firmado entre o Fundo, a Vendedora e Cyrela, ha
uma causa de resili¢do caso o Fundo ndo entre em funcionamento em até 7 meses contados da
publicacdo do Anuncio de Inicio de Distribuicao.

Caso isto ocorra, o Fundo serd liquidado, com o rateio entre os subscritores que tiverem
integralizado suas Cotas, e na propor¢cdo das Cotas subscritas e integralizadas, dos recursos
financeiros captados pelo Fundo e os rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes em
renda fixa realizadas no periodo, sendo certo que ndo serdo restituidos aos cotistas os
recursos despendidos com o pagamento de tributos incidentes sobre a aplicag¢do financeira,
os quais serdo arcados pelos investidores na propor¢do dos valores subscritos e
integralizados. Nessa hipdtese, os Cotistas que tiverem subscrito e integralizado as Cotas
arcardo, ainda, com eventuais despesas, também de forma rateada, incorridas pela
Administradora, quando da e para a constituicdo do Fundo, e com eventuais despesas
incorridas pelo préprio Fundo.

Risco Relacionado ao Imovel ser Foreiro

Conforme indicado em sua matricula, o Imével-Alvo € foreiro ao dominio direto da Unido,
razdo pela qual a transferéncia de titularidade da propriedade do dominio ttil do Imével-Alvo
deve ser formalizada perante a Secretaria do Patrim6nio da Unido (“SPU”) para que esta se
manifeste sobre o direito de preferéncia que a Unifo possui por ser a titular do dominio direto
sobre o Imdvel-Alvo. Nesse sentido, quando da lavratura da Escritura Definitiva tanto em
favor da Vendedora, como posteriormente em favor do Fundo, serd necessario o pagamento
do laudémio e a obtencdo da Certiddo Autorizadora de Transferéncia — CAT junto a SPU
para que a escritura possa ser validamente celebrada.

Nessas hipoteses, a transferéncia definitiva da propriedade sobre o dominio util do Imével-
Alvo ao Fundo pode se tornar invidvel, o que afetaria negativamente as receitas o Fundo e,
consequentemente, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Risco de Atraso ou nao Lavratura da Escritura de Compra e Venda
Conforme previsto no CCV celebrado com o Fundo, a lavratura da escritura definitiva de

compra e venda do Imdvel-Alvo estd condicionada, dentre outras, & quitagdo pela Vendedora
das obrigacdes assumidas junto a Carvalho Hosken na Escritura de Promessa de Compra e 87
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Venda e Outros Pactos firmada em 23/07/2009 entre a Vendedora, a Cyrela e Carvalho
Hosken, considerando o fato de que a Carvalho Hosken € a atual detentora do dominio util do
terreno no qual estd sendo erigida a construcdo do Imével-Alvo e que, portanto, deverd
primeiramente lavrar a Escritura Definitiva de Venda e Compra em favor da Cyrela e da
Vendedora para que, entdo, esta possa transferir de forma definitiva ao Fundo o referido
dominio qtil.

Por esta razéo, é possivel que a Escritura Definitiva de Venda e Compra que tenha por objeto
a transferéncia da dominio util do Imével-Alvo ao Fundo ndo seja lavrada ou nio o seja no
prazo esperado, o que poderia acarretar gastos adicionais ao Fundo em medidas
administrativas e/ou judiciais no intuito de compelir a Vendedora a cumprir esta obrigacdo,
assim como poderia imputar ao Imével-Alvo 6nus decorrentes de eventuais obrigacdes ou
dividas inadimplidas do atual detentor do dominio ttil do Imével-Alvo, enquanto o CCV ndo
estiver registrado, sendo que ambas as hipdteses poderiam afetar adversamente as receitas do
Fundo e, consequentemente, a distribui¢do dos rendimentos aos Cotistas.

Risco da Aquisicao pelo Fundo de Posicao Minoritaria do CEO

Caso o Fundo adquira o Imével-Alvo, ele serd titular de 34% do CEO, que serd regido por
uma tnica Conven¢do de Condominio. Portanto, o Fundo terd uma parcela minoritiria no
referido Condominio, o que poderd limitar o seu poder de decisdo quanto aos assuntos
relacionados ao Condominio no qual o Imével-Alvo se encontra, podendo afetar
negativamente os interesses dos Cotistas.

Risco de Obrigacoes Impostas a Vendedora Relacionadas a Regularidade do Imével-
Alvo

H4 na matricula do Imoével-Alvo obrigagdes assumidas pela Carvalho Hosken, pela
Vendedora e pela Cyrela, junto ao Poder Piblico, que estdo relacionadas a regularidade do
Imével-Alvo, que consistem em urbanizar a pista lateral adjacente ao loteamento no trecho da
Via Parque Marginal a Lagoa da Tijuca que ainda estdao em fase de cumprimento e que, caso
ndo sejam cumpridas, implicardo adversamente na regularidade do Imével-Alvo, uma vez
que podem ensejar a ndo obtencdo do “habite-se”.

Nesta hipdtese, enquanto ndo realizada a regularizagdo do Imével-Alvo o Fundo, na
qualidade de futuro titular do dominio util do Imével-Alvo, pode ser impedido de explorar
comercialmente o Imdével-Alvo, o que interferird negativamente nas suas receitas e,
consequentemente, na distribui¢do dos rendimentos aos Cotistas.

Risco do Indice de liquidez da Vendedora que esta Inferior ao Usualmente Praticado.

Pelo fato de ser uma Sociedade de Proposito Especifico e, normalmente, os aportes por parte
dos socios ocorrerem de acordo com sua necessidade de caixa, o Indice de Liquidez da
Vendedora é equivalente a: LC igual a 0,12 e ED igual a 0,34 estando, portanto, inferior ao
usualmente praticado. O Indice de Liquidez Corrente (LC) demonstra a capacidade da
empresa em honrar os seus compromissos de curto prazo com os seus direitos realizdveis,
também de curto prazo. Usualmente, o quociente deve ser maior ou igual a 1,00 (um inteiro),
sendo consideradas 2 (duas) casas decimais apés a virgula. O Indice de Endividamento (ED)
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indica o grau de endividamento da empresa ou a dependéncia de recurso de terceiros no total
de ativo. Neste caso, usualmente, o quociente deve ser menor ou igual a 0,5 (cinquenta
centésimos), sendo consideradas 2 (duas) casas decimais apds a virgula.

Isto deve ser levado em consideracdo na avaliagdo do Cotista com relagdo a capacidade da
Vendedora de arcar com eventuais passivos, ou ainda de concluir a constru¢do do Imével-
Alvo, na qualidade de co-incorporadora, sendo certo que em caso de insolvéncia da
Vendedora a aquisi¢cdo do Imével-Alvo pode ser caracterizada como fraude contra credores
e/ou fraude a execugdo. Além disso, eventual insolvéncia da Vendedora também interferira,
de forma negativa, no pagamento da Renda Minima Garantida. Em ambas as situagdes, as
receitas do Fundo seriam adversamente implicadas, o que afetaria adversamente os
rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.



