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FUNDO INVESTIMENTO IMOBILIARIO — HABITAT I
FATORES DE RISCO

14.1. Fatores de risco. Ndo obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em
colocar em pratica a Politica de Investimento delineada neste Regulamento, os
investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a riscos, podendo, assim,
gerar perdas até o montante das operacdes contratadas e ndo liquidadas. Os riscos
descritos abaixo ndo sdo os Unicos aos quais estdo sujeitos os investimentos no
Fundo e no Brasil em geral. Os negdcios, situacdo financeira ou resultados do Fundo
podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem
prejuizo de riscos adicionais que nao seja atualmente de conhecimento do
Administrador e do Gestor, que sejam julgados de pequena relevancia neste
momento.

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

14.1.2. As aplicagbes dos Cotistas ndao contam com garantia do Administrador,
do Gestor, do Custodiante e do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

14.1.3. Riscos Associados ao Setor Imobiliario e aos Ativos Financeiros
Imobiliarios:

(a) Risco de adversidade nas condicoes econémicas nos locais onde estao
localizados os Projetos. CondicGes econOmicas adversas em determinadas regides
podem reduzir os niveis de locacdo ou venda de bens imodveis, assim como restringir
a possibilidade de aumento desses valores. Se os Projetos ndo gerarem a receita
esperada pelo empreendedor, a rentabilidade dos Ativos Financeiros Imobilidrios e
consequentemente das Cotas do Fundo podera ser prejudicada.

Adicionalmente, o valor de mercado dos Projetos esta sujeito a variagdes em funcgdo
das condigGes econ6micas ou de mercado, de modo que uma alteragdo nessas
condigdes pode causar uma diminuicdo significativa nos seus valores. Uma queda
significativa no valor de mercado dos Projetos podera impactar de forma negativa a
situacao financeira do Fundo, bem como a remuneracgao das Cotas.



(b) Depreciacao do investimento. Como em qualquer empreendimento
imobiliario, existe o risco da obsolescéncia do imédvel ao longo do tempo, podendo
acarretar na necessidade de realizacdao de obras da construgdo e substituicao de
equipamentos e manutencdo do imdvel.

(c) Riscos relativos aos CRI. O Governo Federal com frequéncia altera a
legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros. Atualmente, por exemplo,
pessoas fisicas possuem isencdo no pagamento de imposto de renda sobre
rendimentos de CRI. Alteracdes futuras na legislagdo tributaria poderao eventualmente
reduzir a rentabilidade dos CRI para os investidores. Por forga da Lei 12.024 de 27 de
agosto de 2009, conforme alterada, os rendimentos advindos de CRI auferidos pelos
fundos de investimento imobilidrio que atendam a determinados requisitos igualmente
sdo isentos de imposto de renda. Eventuais alteracdes na legislacdo tributaria,
eliminando tal isencdo, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente
sobre os CRI, ou ainda a criacdo de novos tributos aplicaveis aos CRI poderdo afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo esperada pelos Cotistas.

(d) Riscos relativos ao setor de securitizacdo imobiliaria e as companhias
securitizadoras. Os CRI poderao vir a ser negociados com base no registro provisério
concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido
por essa autarquia, a companhia securitizadora emissora destes CRI, devera resgata-
los antecipadamente. Caso a companhia securitizadora ja tenha utilizado os valores
decorrentes da integralizacdo dos CRI, ela podera nao ter disponibilidade imediata de
recursos para resgatar antecipadamente os CRI.

A Medida Proviséria n.© 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76,
estabelece que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer
titulo, de patrimdnio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos
débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as
garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos.” Em seu paragrafo Unico, prevé que
“desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos
bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que
tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo”. Ainda que a companhia securitizadora
emissora dos CRI, institua regime fiduciario sobre os créditos imobiliarios que
constituam o lastro dos CRI, por meio do termo de securitizagdo, e tenha por propdsito
especifico a emissdo de certificados de recebiveis imobilidrios, caso prevaleca o
entendimento previsto no dispositivo acima citado, os credores de débitos de natureza
fiscal, previdenciadria ou trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente
venha a ter poderdao concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI, sobre o

produto de realizacdo dos créditos imobilidrios que lastreiam a emissdo dos CRI, em



caso de faléncia. Nesta hipétese, pode ser que tais créditos imobilidrios ndo venham a
ser suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o pagamento das obrigagdes
da companhia securitizadora, com relacdo as despesas envolvidas na emissao de tais
CRI.

(e) Riscos relativos aos créditos imobiliarios que lastreiam os CRI. Para os
contratos que lastreiam a emissdo dos CRI em que os devedores tém a possibilidade
de efetuar o pagamento antecipado dos créditos imobilidrios, esta antecipacao podera
afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de remuneragdao, amortizacdo e/ou
resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do papel.

Para os CRI que possuam condicdes para a ocorréncia de vencimento antecipado do
contrato lastro dos CRI, a companhia securitizadora emissora dos CRI promovera o
resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim,
os investimentos do Fundo nestes CRI poderdo sofrer perdas financeiras no que tange
a ndo realizacdo do investimento realizado (retorno do investimento ou recebimento
da remuneracdo esperada), bem como o Gestor podera ter dificuldade de reinvestir os

recursos a mesma taxa estabelecida como remuneracao do CRI.

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI, de honrar as obrigacbes
decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos
imobilidrios que lastreiam a emissdao dos CRI e da excussdao das garantias
eventualmente constituidas. Os créditos imobiliarios representam créditos detidos pela
companhia securitizadora contra o(s) devedor(es), correspondentes aos saldos do(s)
contrato(s) imobiliario(s), que compreendem atualizacdo monetaria, juros e outras
eventuais taxas de remuneracdo, penalidades e demais encargos contratuais ou legais,
bem como os respectivos acessoérios. O patrimoénio separado constituido em favor dos
titulares dos CRI nao conta com qualquer garantia ou coobrigacdao da companhia
securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelo Fundo, e pelos demais
titulares dos CRI, dos montantes devidos, conforme previsto nos termo de
securitizacdo, depende do recebimento das quantias devidas em fungao do(s)
contrato(s) imobilidrio(s), em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes
dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situagdo econémico-financeira do(s)
devedor(es) podera afetar negativamente a capacidade do patriménio separado de
honrar suas obrigagdes no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia

securitizadora.

(f) Risco relativo a auséncia de novos investimentos em CRI. Os Cotistas
estdo sujeitos ao risco decorrente da ndo existéncia de oportunidades de



investimento para o Fundo, hipétese em que os recursos do Fundo permanecerdo
aplicados em outros Ativos de Renda Fixa, nos termos previstos neste Regulamento.

(9) Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizacao Extraordindria
dos Ativos. Os Ativos Financeiros Imobilidrios poderdo conter em seus documentos
constitutivos cladusulas de pré-pagamento ou amortizacao extraordinaria. Tal situacao
pode acarretar o desenquadramento da carteira do Fundo em Ativos Financeiros
Imobilidrios. Nesta hipotese, podera haver dificuldades na identificacdo pelo
Consultor Imobiliario e pelo Gestor de ativos que estejam de acordo com a Politica
de Investimento. Desse modo, o Consultor Imobilidrio e o Gestor poderdao nao
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada
pelo Fundo, o que pode afetar de forma negativa o patrimoénio do Fundo e a
rentabilidade das suas Cotas, ndo sendo devida pelo FUNDO, pelo Administrador,
pelo Gestor ou pelo Consultor Imobiliario, todavia, qualquer multa ou penalidade, a
gualquer titulo, em decorréncia desse fato.

14.1.4. Riscos Relacionados ao Investimento em FII:

(a) Riscos relacionados a liquidez. A aplicacdo em cotas de um fundo de
investimento imobilidrio apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a
realizacao do investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de
investimento imobilidrio sdo 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 de fundos de investimento
imobiliario terem dificuldade em realizar a negociacdo de suas cotas no mercado
secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as cotas
adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de
balcdo organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas devera estar
consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

(b) Riscos relativos a rentabilidade do investimento. O investimento em
cotas de um fundo de investimento imobiliario € uma aplicagdo em valores mobiliarios
de renda varidvel, o que pressupGe que a rentabilidade das Cotas dependerd do
resultado da administracao dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em
questdo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado do
Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente das receitas provenientes
dos Ativos Financeiros Imobiliarios.

Os Cotistas do Fundo farao jus ao recebimento de resultados que lhes serdo pagos a
partir da percepgao, pelo Fundo, dos valores recebidos pelo Fundo, assim como pelos
resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade dos ativos de renda fixa que o Fundo



podera adquirir, sendo que os recursos deverdao ser aplicados em Ativos de Renda
Fixa.

Adicionalmente, vale ressaltar que podera haver um lapso de tempo entre a data de
captacdo de recursos pelo Fundo e a data de aquisicdo dos Ativos Financeiros
Imobilidrios, desta forma, os recursos captados pelo Fundo poderdao aplicados nos
Ativos de Renda Fixa, conforme acima especificados.

(c) Risco relativo a concentracao e pulverizagdo. Podera ocorrer situacdo em
gue um unico Cotista venha a integralizar parcela substancial da emissao ou mesmo
a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais Cotistas
minoritarios.

Nesta hipdtese, ha possibilidade de: (i) que deliberacdes sejam tomadas pelo Cotista
majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou
dos Cotistas minoritarios; e (ii) alteragdo do tratamento tributario do Fundo e/ou dos
Cotistas.

(d) Risco de diluicdao. Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os Cotistas
incorrerdo no risco de terem a sua participacdo no capital do Fundo diluida.

14.1.5. Riscos Adicionais:

(a) N3o existéncia de garantia de eliminacdao de riscos. As aplicagoes
realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor ou de
qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador, do
Gestor ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC.

(b) Riscos Tributarios. A lei n°9.779/99, estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio sdo isentos de tributagdo sobre a sua receita operacional,
desde que (i) distribuam, 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; e (ii) apliquem
recursos em empreendimentos imobilidrios que ndo tenham como construtor,
incorporador ou socio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com
pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando
distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sdo tributados na fonte pela aliquota
de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, caso o Fundo venha a ter, no minimo, 50
(cinquenta) cotistas, cada cotista ndao seja titular de cotas que Ihe derem direito ao



recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo fundo e ainda, tenha suas cotas admitidas a negociagao
exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcao organizado, de acordo
com o artigo 3°, paragrafo Unico, inciso II, da Lei n°® 11.033/04, alterada pela Lei n®
11.196/05, os rendimentos distribuidos pelo Fundo as pessoas fisicas ficardo isentos
do imposto de renda na fonte e na declaracdao de ajuste anual das pessoas fisicas.

Dessa forma, o Fundo apenas tera referido beneficio fiscal caso sejam atendidas as
seguintes condicbes: (i) possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas e que (ii) ndo
sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez
por cento) ou mais da totalidade das cotas do Fundo ou cujas cotas |he derem direito
ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo.

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

Em razdo das caracteristicas relativas a 12 Emissdo de Cotas do Fundo onde ndo sera
atingido o minimo de 50 (cinquenta) investidores, os cotistas do Fundo ndo terdo as
prerrogativas de isencdao de imposto de renda acima referido.

Ainda, embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edicdo do
mencionado diploma legal existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de
uma eventual reforma tributaria.

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

(©) Risco juridico. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdémico e juridico
deste Fundo considera um conjunto de rigores e obrigagdes de parte a parte
estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislagao
em vigor. Entretanto, em razdao da pouca maturidade e da falta de tradicdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacéo
financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos Investidores
em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabougo
contratual estabelecido.



(d) Risco relacionado a Oferta via Instrugiao CVM 476. Tendo em vista que
as cotas objeto da 12 Emissao do Fundo serdao ofertadas nos modelos da Instrucdo
CVM 476, tal oferta ndao sera registrada perante a CVM, estando os Cotistas que
subscrevam cotas no ambito dessa oferta exposto aos riscos inerentes a tal dispensa
de analise da CVM.

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

(f) Risco de concentracdao da carteira do Fundo. O Fundo destinara os recursos
captados para a aquisicao de Ativos Financeiros Imobiliarios e Ativos de Renda Fixa,
gue integrarao o patriménio do Fundo, de acordo com a sua Politica de Investimento.

(g) Riscos de crédito. Os Cotistas do Fundo terdo direito ao recebimento de
rendimentos que serdo, basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de renda
e alienagdo dos Ativos Financeiros Imobilidrios do Fundo a terceiros. Dessa forma, o
Fundo estara exposto aos riscos de ndo pagamento por parte das respectivas contra-
partes de tais operagoes.

(h) Risco de amortizacdo extraordinaria apdés a aquisicdo dos Ativos
Financeiros Imobiliarios. Caso restem recursos no caixa do Fundo apds a
realizacdo de emissdoes de Cotas e posterior aquisicdo dos Ativos Financeiros
Imobilidrios, podera ser realizada amortizagdo antecipada das Cotas no montante de
tal saldo de caixa, resguardadas eventuais provisdes e/ou reservas preestabelecidas
no Regulamento, e este fato poderd impactar negativamente na rentabilidade
esperada pelo investidor, uma vez que ndao existe a garantia de que o investidor
conseguira reinvestir tais recursos a mesma rentabilidade esperada do Fundo.

(i) Risco em Fungdao da Dispensa de Registro. As ofertas que venham a ser
distribuida nos termos da Instrugdo CVM 476, estardao automaticamente dispensadas
de registro perante a CVM, de forma que as informacgdes prestadas pelo Fundo e pelo
Coordenador Lider ndo terdo sido objeto de analise pela referida autarquia federal.

(j) Risco institucional. A economia brasileira apresentou diversas alteragdes desde
a implementagao do Plano Real. Tais ajustes tém implicado na realizagao de reformas
constitucionais, administrativas, previdenciarias, sociais, fiscais, politicas,
trabalhistas, e outras, as quais, em principio tém dotado o Pais de uma estrutura
mais moderna, de forma a alcancar os objetivos sociais e econdmicos capazes de
torna-lo mais desenvolvido e competitivo no ambito da economia mundial, atraindo
dessa forma os capitais de que necessita para o seu crescimento. Nesse processo,
acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado de capitais,
dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento imobiliario. Nao obstante, a
integragdao das economias acaba gerando riscos inerentes a este processo.



Evidentemente, nessas circunstancias, a economia brasileira se vé obrigada a
promover 0s ajustes necessarios, tais como alteracdo na taxa basica de juros
praticada no Pais, aumento na carga tributaria sobre rendimentos e ganhos de capital
dos instrumentos utilizados pelos agentes econémicos, e outras medidas que podem
provocar mudangas nas regras utilizadas no nosso mercado.

O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito,
portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelos Governos Federal,
Estaduais e Municipais.

(k) Riscos macroeconomicos gerais. O Fundo estad sujeito, direta ou
indiretamente, as variagdes e condicdes dos mercados de capitais, especialmente dos
mercados de cdmbio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente
pelas condigdes politicas e econdmicas nacionais e internacionais. Considerando que
a aquisicao das Cotas consiste em um investimento de longo prazo, voltado a
obtencdo de renda, pode haver alguma oscilacao do valor de mercado das Cotas para
negociacdo no mercado secundario no curto prazo podendo, inclusive, acarretar
perdas superiores ao capital aplicado para o Investidor que pretenda negociar sua
Cota no mercado secundario no curto prazo.

(1) Risco da Taxa de Performance. A Taxa de Performance do Fundo tomara por
base o Patrimé6nio Liquido do Fundo, considerando a precificagdo dos Ativos
Financeiros Imobiliarios pela marcacao a mercado. Pode ocorrer situagdes em que o
pagamento da Taxa de Performance nao reflita o valor de dividendos distribuidos aos
Cotista, ou, caso o Cotas do Fundo venham a ser negociadas na B3 entre investidores
ndo qualificados, pode ser que a remuneragdao do Consultor Imobilidrio por meio da
Taxa de Performance ocorra, com base no Patrimonio Liquido do Fundo, ainda que o
valor de mercado das Cotas ndo tenha valorizacao.

(m) Demais Riscos. O Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos advindos
de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolucdes, mudancas
nas regras aplicidveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica econdmica e decisdes
judiciais.



