Riscos

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacées tipicas
do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e
negociagao atipica nos mercados de atuagdo das companhias investidas, riscos
inerentes ao setor imobiliario e de construcédo civil, sendo que ndo ha garantia
de eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.

Riscos relacionados a fatores macroecondémicos

a) Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no
pagamento de juros e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas
contrapartes das operacdes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a
reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operacdes
contratadas e nao liquidadas. Alteracdes e equivocos na avaliacdo do risco de
crédito do emissor podem acarretar em oscilagcdes no preco de negociacdo dos
ativos que compdem a Carteira;

b) Risco de liquidez: consiste no risco de reducao ou inexisténcia de demanda
pelos ativos integrantes da Carteira nos respectivos mercados em que sao
negociados, devido a condicbes especificas atribuidas a esses ativos ou aos
préprios mercados em que sdo negociados. Em virtude de tais riscos, o Fundo
podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢des ou negociar os referidos
ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestao
adotada para o Fundo, o qual permanecera exposto, durante o respectivo
periodo de falta de liquidez e aos riscos associados aos referidos ativos, que
podem, inclusive, obrigar o Fundo a aceitar descontos nos seus respectivos
precos, de forma a realizar sua negociacdo em mercado. Estes fatores podem
prejudicar o pagamento de amortizacdes e resgates aos Cotistas, nos termos do
Regulamento;

c) Risco de mercado: consiste no risco de flutuagcbes nos precos e na
rentabilidade dos ativos integrantes da carteira, os quais sao afetados por
diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracbes politicas,
econdbmicas e fiscais. Essas oscilagbes de preco podem fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emisséo e/ou
contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das cotas e perdas aos cotistas;

d) Riscos de acontecimentos e percepcdo de risco em outros paises: o
mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas
condicbes econdémicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de
economia emergente. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses
outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores
mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses
ativos, entre os quais se incluem as cotas, o que podera prejudicar de forma
negativa os ativos do Fundo e, por conseguinte, seus resultados e a rentabilidade
dos cotistas;

e) Risco relacionado a fatores macroecondmicos e a politica
governamental: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos



de motivos alheios ou exdgenos ao seu controle 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 financeiro e/ou de
capitais brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdo da moeda e de mudancas legislativas. Tais eventos podem
resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a Carteira e (b)
inadimpléncia dos emissores dos ativos. O Fundo desenvolvera suas atividades
no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econbmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo
brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangcas em suas
politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflacdo e
implementar as politicas econébmica e monetaria tém envolvido, no passado
recente, alteracdes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de
cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas,
bem como outras condicbes macroeconémicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adocéao de
medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexac&do da economia,
instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar o Fundo e os Cotistas de forma negativa,

f) Riscos de alteragcbes da legislacdo tributaria: o Governo Federal
regularmente introduz alteracdes nos regimes fiscais que podem aumentar a
carga tributaria incidente sobre o mercado de valores mobiliarios brasileiro e
sobre o mercado imobiliario. Essas altera¢cfes incluem modificagBes na aliquota
e na base de calculo dos tributos e, ocasionalmente, a criacdo de impostos
temporarios, cujos recursos sdo destinados a determinadas finalidades
governamentais. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras
alteracbes decorrentes da promulgacdo de reformas fiscais adicionais nao
podem ser quantificados. No entanto, algumas dessas medidas poderéo sujeitar
o Fundo, os ativos que compdem a carteira do Fundo e/ou os Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. Nao ha como garantir que as regras
tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo, aos ativos e aos Cotistas
permanecerao vigentes, existindo o risco de tais regras serem modificadas no
contexto de uma eventual reforma tributaria, o que podera impactar os resultados
das Companhias Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo e a
rentabilidade dos Cotistas;

g) Risco relacionado a morosidade da justica brasileira: o Fundo e/ou as
Companhias Investidas poderdo ser partes em demandas judiciais relacionadas
aos Empreendimentos Imobiliarios, tanto no polo ativo quanto no polo passivo.
No entanto, em virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolucdo de tais demandas podera nao ser alcancada em tempo
razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo ou as Companhias
Investidas obterdo resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas
aos Empreendimentos Imobiliarios. Os fatos mencionados acima poderéo afetar
de forma adversa os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas;

h) RestricOes a negociacdo de Cotas: as cotas objeto de Oferta Restrita
somente poderdao ser negociadas entre Investidores Qualificados e depois de



decorridos 90 (noventa) dias da respectiva data de subscricdo. Desta forma, as
Cotas objeto de Oferta Restrita ndo poderado ser negociadas antes do término do
referido prazo;

Riscos relacionados a estrutura do Fundo

a) Amortizacdo e/ou resgate de Cotas em Valores Mobilidrios Alvo ou
Outros Ativos Financeiros integrantes da Carteira: o Regulamento
estabelece situacbes em que as Cotas poderdo ser amortizadas ou resgatadas
mediante a entrega, em pagamento, de Valores Mobiliarios Alvo ou Outros Ativos
Financeiros integrantes da Carteira. Nessas hipéteses, os Cotistas poderdo
encontrar dificuldades para negociar os Valores Mobiliarios Alvo e/ou Outros
Ativos Financeiros eventualmente recebidos do Fundo;

b) Risco relacionado ao resgate e a liquidez das Cotas: o Fundo, constituido
sob forma de condominio fechado, ndo admite o resgate de suas Cotas a
qualguer momento. A amortizacdo das Cotas sera realizada na medida em que
o Fundo tenha disponibilidade para tanto, ou na data de liquidacdo do Fundo.
Além disso, o mercado secundario de cotas de fundos de investimento € muito
pouco desenvolvido no Brasil, havendo o risco para os Cotistas que queiram se
desfazer dos seus investimentos no Fundo, de ndo conseguir negociar suas
Cotas em mercado secundario em funcao da potencial auséncia de compradores
interessados. Assim, em razdo da baixa liquidez das Cotas, os Cotistas poderdo
ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou poderdo obter precos
reduzidos na venda de suas Cotas;

c) Riscos relacionados a amortizacdo de Cotas: os recursos gerados pelo
Fundo serdo provenientes dos rendimentos, dividendos e outras bonificacdes
que sejam atribuidas aos Valores Mobilidrios Alvo e ao retorno do investimento
nos ativos que compdem a carteira do Fundo. A capacidade do Fundo de
amortizar as Cotas esta condicionada ao recebimento, pelo Fundo, dos recursos
acima citados;

d) Risco relacionado aos critérios de avaliagcdo dos Valores Mobiliarios
Alvo integrantes da Carteira: o valor do patriménio liquido do Fundo sera
calculado com base nos critérios de avaliagdo dos Ativos integrantes da Carteira,
sendo que € esperado que a Carteira seja composta, de forma preponderante,
por Valores Mobiliarios de sem liqguidez no mercado. Em virtude do exposto
acima, até que reavaliacdes sejam determinadas pela Administradora, os valores
atribuidos aos Valores Mobiliarios sem liquidez no mercado integrantes da
Carteira poderédo nao refletir os valores praticados pelo mercado e que, portanto,
seriam eventualmente obtidos pelo Fundo em caso de alienagéo de tais Valores
Mobiliarios. Essa situacao podera causar impactos negativos aos resultados do
Fundo e, consequentemente, a rentabilidade esperada pelos Cotistas;

e) Risco relacionado a politica de investimento do Fundo: o Gestor devera
selecionar e submeter a apreciacdo do Comité de Investimentos propostas de
investimento que apresentem, na data da reunido do Comité de Investimentos,
taxa interna de retorno estimada para o Fundo correspondente, no minimo, a
variacdo do IPCA acrescida de 15% (quinze por cento) ao ano, considerando-



se, no maximo, o prazo de duracdo do Fundo Além do critério acima, néo
existirdo quaisquer outros critérios e/ou requisitos que deverao ser observados
pelo Gestor quando da selecdo das propostas de investimento a serem
submetidas a apreciacdo do Comité de Investimentos e, portanto, ndo existirdo
quaisquer outras restricdes ou limitacdes aos investimentos a serem realizados
pelo Fundo. Ndo ha qualquer garantia de que a estratégia de investimento
adotada pelo Gestor sera bem sucedida e de que as propostas de investimentos
apresentadas e aprovadas pelo Comité de Investimento proporcionardo retorno
condizente com o esperado pelos Cotistas;

f) Riscos relacionados as transacf6es com Partes Relacionadas: o Fundo
poderd investir em Companhias Alvo ou Companhias Investidas que invistam em
Empreendimentos Imobiliarios nos quais a Administradora, o Gestor e/ou suas
respectivas Partes Relacionadas participem como soécios e/ou investidores, o
que podera acarretar Conflito de Interesses entre a Administradora, o Gestor e
o Fundo e a rentabilidade dos Cotistas;

g) Riscos relacionados ao potencial Conflito de Interesses do Fundo com
os demais fundos de investimento administrados e/ou geridos pela
Administradora e/ou o Gestor: a Administradora e/ou o Gestor, conforme
aplicavel, realizam ou poderao realizar a administragdo fiduciaria e/ou gestéo de
outros fundos de investimento cuja politica de investimentos é similar a politica
de investimentos do Fundo, aos quais serdo apresentadas as mesmas
oportunidades de investimento apresentadas ao Fundo, simultaneamente,
observadas as regras previstas no Regulamento. Sem prejuizo das regras e
critérios para direcionamento dessas oportunidades de investimento, o fato
descrito acima podera acarretar um potencial Conflito de Interesses entre o
Fundo e os demais fundos de investimento geridos e/ou administrados pela
Administradora e/ou Gestor;

h) Outros Riscos: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao seu controle, tais como moratoria,
inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos ativos
integrantes da Carteira, alteracdo na politica monetaria, alteracdo na politica
fiscal, alteracbes nas leis de zoneamento e constru¢cdo aplicaveis aos
Empreendimentos Imobiliarios, aplicacbes ou resgates significativos, os quais,
se materializados, poderdo acarretar perdas ao Fundo e aos Cotistas;

Riscos relacionados ao setor de investimentos do Fundo

a) Risco relacionado ao registro de instrumentos de aquisi¢cado de imoveis
no ambito de cada Empreendimento Imobiliario: enquanto os instrumentos
de aquisicdo de imoveis nao tiverem sido registrados no ambito de cada
Empreendimento Imobiliario, inclusive, conforme o caso, em nome da
Administradora do Fundo e/ou das Companhias Investidas, nos cartorios de
registro de imdveis competentes, existe o risco dos imoveis serem onerados para
satisfacdo de dividas contraidas pelos antigos proprietarios em eventuais
execucdes propostas por seus respectivos credores, o que podera dificultar ou
até mesmo inviabilizar a transmiss&o da propriedade dos imoveis para o Fundo



ou para cada Companhia Investida. Essa situagcédo pode impactar os planos de
investimento do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas;

b) Riscos relacionados a extensa regulamentacdo aplicavel a certas
atividades do Fundo e das Companhias Investidas: o setor imobiliario
brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades
imobiliarias. Dessa forma, a aquisicdo e a exploracdo de determinados
Empreendimentos Imobiliarios pelo Fundo e/ou pelas Companhias Investidas
podem estar condicionadas, sem limitacéo, a obtencao de licencas especificas,
aprovacdo de autoridades governamentais, limitagdes relacionadas a
edificacoes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para protecao ao
consumidor. Referidos requisitos e regulamentac¢des atualmente existentes ou
gue venham a ser criados a partir da data do Regulamento poderdo implicar
aumento de custos e limitar a estratégia do Fundo prevista em sua politica de
investimentos, afetando adversamente os resultados do Fundo e a rentabilidade
dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de zoneamento
urbano serem alteradas apés a aquisicdo de um imével pelo Fundo e/ou por uma
Companhia Investida antes do desenvolvimento do Empreendimento Imobiliario
a ele atrelado, o que podera acarretar atrasos e/ou modificacdes ao objetivo
comercial inicialmente projetado, podendo causar impactos adversos nos
resultados do Fundo e na rentabilidade dos Cotistas;

c) Riscos relacionados a extensa legislacédo e regulamentacdo ambiental
aplicavel as atividades do Fundo: as operagbes do Fundo e/ou das
Companhias Investidas estao sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais,
estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar
atrasos, fazer com que, no ambito de cada Empreendimento Imobiliario, hajam
custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir o
desenvolvimento de Empreendimentos Imobiliarios em regibes ou areas
ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais também pode acarretar a imposicdo de sancfes administrativas,
civeis e criminais (tais como multas e indenizacfes). As leis e regulamentos que
regem o setor imobiliario brasileiro, assim como as leis e regulamentos
ambientais, podem se tornar mais restritivos, sendo que qualguer aumento de
restricbes pode afetar adversamente os resultados do Fundo e a rentabilidade
dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecdo
ambiental serem alteradas apds a aquisicdo de um imével por uma Companhia
Investida e antes do desenvolvimento do Empreendimento Imobiliario a ele
atrelado, o que podera trazer atrasos e/ou modificacbes ao objetivo comercial
inicialmente projetado. Nessa hipotese, as atividades das Companhias
Investidas poderdo ser impactadas adversamente e, por conseguinte, 0s
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas;

d) Riscos relacionados a venda dos Empreendimentos Imobiliarios: o
sucesso dos Empreendimentos Imobiliarios depende, em larga escala, da
existéncia de condicdes favoraveis de mercado, que favorecam, inclusive, mas
ndo se limitando, a formac&o do pre¢o dos imoveis objeto dos Empreendimentos
Imobiliarios e a disponibilidade de financiamento para os potenciais compradores
dos referidos iméveis. Condigbes desfavoraveis de mercado podem gerar



dificuldades para o Fundo e/ou para as Companhias Investidas realizarem a
venda dos Empreendimentos Imobiliarios conforme originalmente planejado, o
que podera impactar de forma negativa os resultados do Fundo e a rentabilidade
dos Caotistas;

e) Riscos relacionados a concentracdo geografica dos investimentos do
Fundo: a diversificagdo dos investimentos do Fundo em Empreendimentos
Imobiliarios localizados em diferentes cidades e regibes nos termos do
Regulamento dependera da disponibilidade de oportunidades de investimento e
da capacidade do Gestor em identificar tais oportunidades no mercado
imobiliario. O Gestor poderéa ter dificuldade em identificar uma variedade de
oportunidades de investimento, hipotese em que, de acordo com o0s critérios
estabelecidos neste Regulamento, podera concentrar os investimentos do Fundo
em ativos localizados em uma Unica cidade ou regido ou em um numero restrito
de cidades ou regides, concentrando o risco de crédito e de desempenho. Nesta
hipétese, os resultados do Fundo poderdo depender exclusivamente dos
fundamentos econémicos de uma Unica cidade ou regido ou de um numero
restrito de cidades ou regifes, impactando de forma negativa o plano de
investimentos e os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade
dos Cotistas;

f) Riscos relacionados aos servicos publicos, em especial os de agua e
energia elétrica: os servigcos publicos, em especial o fornecimento de agua e
energia elétrica, sdo fundamentais para o regular e bom desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobiliarios, sendo que falhas nesses servi¢os poderdo afetar
a conducdo das operacbes, acarretando, inclusive, aumento de custo,
dificuldades e atrasos de cronogramas. Além disso, uma vez que 0S
Empreendimentos Imobilidrios estejam prontos para venda, a interrupcédo da
prestacao de servi¢os publicos pode causar a perda de oportunidades de venda.
Desse modo, qualguer interrupcdo na prestacdo dos servicos publicos
essenciais ao regular desenvolvimento e funcionamento dos Empreendimentos
Imobiliarios podera gerar efeitos adversos nos resultados do Fundo e na
rentabilidade dos Cotistas;

g) Riscos relacionados a desapropriacdo dos Empreendimentos
Imobiliarios pelo Governo Federal: de acordo com o sistema legal brasileiro,
o Governo Federal poderd desapropriar os Empreendimentos Imobiliarios por
necessidade ou utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total.
Ocorrendo a desapropriacdo, ndo ha como garantir, de antemao, que o0 preco
gue venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de
mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira
adequada. Dessa forma, a eventual desapropriagdo de qualquer
Empreendimento Imobiliario podera afetar adversamente e de maneira relevante
os resultados do Fundo e a rentabilidade das Cotas. Outras restricbes aos
Empreendimentos Imobiliarios também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
0 que pode causar restricdo na utilizagcdo a ser dada aos Empreendimentos
Imobiliarios, tais como o tombamento do proprio Empreendimento Imobiliario ou
de area de seu entorno, incidéncia de preemp¢do e ou criacdo de zonas
especiais de preservacédo cultural, dentre outros, o que podera trazer atrasos



e/ou modificacbes ao objetivo comercial inicialmente projetado, resultando em
um efeito adverso para os resultados do Fundo e a rentabilidade das Cotas;

h) Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca
maior: os resultados decorrentes do desenvolvimento dos Empreendimentos
Imobiliarios estéo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos
fortuitos e eventos de forca maior, 0s quais consistem em acontecimentos
inevitaveis e involuntarios relacionados aos Empreendimentos Imobiliarios.
Portanto, os resultados estdo sujeitos a situagfes atipicas que poderdo, por
conseguinte, gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas;

i) Riscos relacionados as atividades de construcdo: os Empreendimentos
Imobiliarios que estiverem em fase de construcdo estar8o sujeitos aos riscos
regularmente associados as atividades de constru¢do no setor imobiliario, dentre
os quais figuram, sem limitacao: (i) durante o periodo compreendido entre o inicio
da realizacdo de um Empreendimento Imobiliario e a sua conclusdo, podem
ocorrer mudancas no cenario macroeconémico capazes de comprometer o
sucesso de tal Empreendimento Imobiliario, tais como desaceleracdo da
economia, aumento da taxa de juros, flutuacado 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; (iii) possibilidade de
interrupcéo de fornecimento ou falta de materiais e equipamentos de construcao,
ou, ainda, fatos decorrentes de casos fortuitos ou de for¢ca maior, gerando
atrasos na conclusdo do Empreendimento Imobiliario; (iv) construcdes, obtencao
de licencas e alvarads podem nao ser finalizadas ou obtidos, conforme aplicavel,
de acordo com o cronograma estipulado, resultando em um aumento de custos;
ou (v) realizacdo de obras publicas que prejudiguem 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, consequentemente, a rentabilidade dos
Cotistas;

j) Riscos relacionados a concentracao dos Empreendimentos Imobiliarios
em uma mesma etapa de desenvolvimento: O Gestor podera ter dificuldade
em identificar Empreendimentos Imobiliarios que se encontrem em diferentes
estagios de desenvolvimento e que atendam ao fluxo financeiro originalmente
planejado, caso em que o Fundo podera concentrar seus investimentos em
Empreendimentos Imobiliarios que se encontrem num mesmo estagio de
desenvolvimento, tal como estagio de construcdo. Nessa hipbtese, a
diversificacdo dos Empreendimentos Imobiliarios de acordo com o fluxo
financeiro originalmente planejado pelo Fundo sera prejudicada, o que podera
acarretar a maior concentracéo do risco dos investimentos realizados pelo Fundo
e/ou pelas Companhias Investidas, bem como retardar o momento de liquidacéo
de tais investimentos. Os fatores descritos acima poderao afetar adversamente
os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas;

k) Riscos relacionados a alta competitividade do setor imobiliario no Brasil:
o setor imobiliario no Brasil € 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 incorporacdes



imobiliarias incluem disponibilidade e localizacdo de terrenos, precos,
disponibilidade, financiamento, projetos, qualidade, reputacdo e parcerias com
incorporadores. Uma série de empresas de investimentos em imoveis
residenciais e companhias de servi¢cos imobiliarios concorrerdo com o Fundo na
aquisicdo dos imoOveis e 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
incorporacao imobiliaria no Brasil nos préximos anos, aumentando ainda mais a
concorréncia no setor imobiliario.

Na medida em que um ou mais dos concorrentes do Fundo e/ou das
Companhias Investidas adotem medidas que aumentem a oferta de iméveis
residenciais para venda de maneira significativa, as atividades das Companhias
Investidas e do Fundo poderdo 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 diminuicdo no nimero de terrenos disponiveis localizados em
areas de interesse do Fundo. Tal aumento de atividades no setor imobiliario
também pode resultar em uma oferta de langamentos imobiliarios em excesso,
podendo saturar o mercado imobiliario e, consequentemente, reduzir o valor
meédio de venda das unidades a serem comercializadas pelo Fundo e/ou pelas
Companhias Investidas. Se o Fundo e/ou as Companhias Investidas néo forem
capazes de responder a tais pressées de modo tao imediato e adequado quanto
0S seus concorrentes, sua situacao financeira e resultados operacionais poderao
vir a ser prejudicados de maneira relevante, afetando adversamente a
capacidade e os resultados do Fundo, e, consequentemente, a rentabilidade dos
Cotistas. Ainda, o crescimento da competi¢cdo no setor imobiliario podera alterar
a forma de pagamento dos imdveis, inclusive em relacdo ao pagamento de sinal
e das parcelas devidas durante a fase de construcdo. Tendo em vista que 0s
recursos decorrentes do pagamento do sinal e das parcelas devidas na fase de
construcdo tém importancia significativa no fluxo de pagamentos planejado,
qualquer alteracdo neste formato de pagamento poderé afetar de forma adversa
a capacidade do Fundo e/ou das Companhias Investidas de arcarem com os
custos de 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;

I) Riscos relacionados a perdas ndo cobertas pelos seguros contratados
em relagdo aos Empreendimentos Imobiliarios, bem como
descumprimento das obrigacdes pela companhia seguradora: os
Empreendimentos Imobiliarios poderédo ser objeto de seguro, dentro das praticas
usuais de mercado, que 0s protegerdo contra a ocorréncia de sinistros. Nao se
pode garantir, no entanto, que o valor segurado sera suficiente para proteger os
Empreendimentos Imobiliarios de perdas relevantes. Ha, inclusive, determinados
tipos de perdas que usualmente nao estardo cobertas pelas apolices, tais como
atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos néo
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo e/ou as
Companhias Investidas poderdo sofrer perdas relevantes e ser obrigados a



incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar o desempenho
operacional do Fundo. Ainda, o Fundo e/ou as Companhias Investidas poderéo
ser responsabilizados judicialmente pelo pagamento de indenizacdo a eventuais
vitimas do sinistro ocorrido, o0 que podera ocasionar efeitos adversos nos
resultados do Fundo. Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a
integridade fisica dos Empreendimentos Imobiliarios segurados, 0s recursos
obtidos pela cobertura do seguro dependeréo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida;

m) Riscos relacionados ao desenvolvimento de diversos
Empreendimentos Imobiliarios: o Fundo podera realizar diretamente ou deter
participacdo societaria em Companhias Investidas. Em ambas as hipoteses,
poderdo ser realizados investimentos em mais de um Empreendimento
Imobiliario ao mesmo tempo. Nesse caso, € possivel que a capacidade financeira
do Fundo e/ou da Sociedade Investida seja impactada diretamente em
decorréncia do desempenho negativo de um unico Empreendimento Imobiliario,
interferindo, dessa forma, no desenvolvimento dos demais Empreendimentos
Imobiliarios. Assim, o desempenho negativo de um Empreendimento Imobiliario
podera diminuir o potencial rendimento dos demais Empreendimentos
Imobiliarios, o que podera impactar adversamente os resultados do Fundo.

n) Riscos relacionados ao ndo cumprimento das obrigagdes contratuais e
legais dos incorporadores perante o Fundo e/ou as Companhias
Investidas: os Empreendimentos Imobiliarios serdo desenvolvidos
especialmente mediante a participacédo de incorporadores. Ndo ha garantias de
gue tais incorporadores cumprirdo suas obrigacdes contratuais e legais perante
o Fundo e/ou as Companhias Investidas ou mesmo que terdo capacidade
financeira para honrar seus compromissos no ambito do desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobiliarios, hipéteses em que o desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobilidrios dentro do cronograma originalmente estabelecido
poderd ser significativamente impactado. Além disso, o Fundo e/ou as
Companhias Investidas poderdo ser demandados por terceiros para satisfazer
as obrigacfes assumidas e ndo cumpridas pelos incorporadores. Os fatos
mencionados acima poderao impactar adversamente os planos de investimento
e resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas;

0) Riscos relacionados ao ndo cumprimento das obrigacdes contratuais e
legais das construtoras perante o Fundo e/ou as Companhias Investidas:
ndo ha garantias de que as construtoras responsaveis pela construcao dos
Empreendimentos Imobiliarios cumprirdo suas obrigacbes contratuais e legais
perante 0 Fundo e/ou as Companhias Investidas ou mesmo que terdo
capacidade financeira para honrar seus compromissos no ambito da construcéo
dos Empreendimentos Imobiliarios, hipéteses em que o desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobiliarios dentro do cronograma originalmente estabelecido
poderd ser significativamente impactado. Além disso, o Fundo e/ou as
Companhias Investidas poderdo ser demandados por terceiros para satisfazer
as obrigacdes assumidas e n&o cumpridas pelas construtoras. Os fatos
mencionados acima poderao impactar adversamente os planos de investimento
e resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas;



p) Riscos relacionados ao ndo cumprimento das obrigacdes contratuais e
legais dos prestadores de servigos responsaveis pelo desenvolvimento e
implementacdo dos Empreendimentos Imobiliarios perante o Fundo e/ou
as Companhias Investidas: o Fundo e/ou as Companhias Investidas
contratardo prestadores de servicos indispensaveis ao regular e bom
desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliarios. Nao ha como garantir que
0s prestadores de servicos responsaveis pelo desenvolvimento e implementacao
dos Empreendimentos Imobilidrios cumprirdo suas obrigagfes contratuais e
legais ou mesmo que terdo capacidade financeira para dar continuidade a
prestacdo dos respectivos servigos, hipéteses em que o desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobiliarios dentro do cronograma originalmente estabelecido
podera ser significativamente impactado. Além disso, o Fundo e/ou as
Companhias Investidas poderdo ser demandados por terceiros para satisfazer
as obrigagbes assumidas e n&o cumpridas pelos referidos prestadores de
servicos com relacdo aos servigcos contratados no ambito do desenvolvimento
dos Empreendimentos Imobiliarios. Os fatos mencionados acima poderdo
impactar adversamente os planos de investimento e resultados do Fundo e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas;

q) Riscos relacionados a capacidade financeira dos adquirentes dos
Empreendimentos Imobiliarios: os resultados do Fundo estdo diretamente
relacionados a venda dos Empreendimentos Imobiliarios. Ndo ha garantias de
que os adquirentes dos Empreendimentos Imobiliarios terdo capacidade
financeira para honrar os compromissos assumidos perante o Fundo e/ou as
Companhias Investidas relativos a aquisicdo dos Empreendimentos Imobiliarios,
0 que podera impactar adversamente os planos de investimento e resultados do
Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas;

r) Riscos relacionados a concentracdo em poucos Empreendimentos
Imobiliarios e incorporadores: o Fundo podera concentrar seus investimentos
em um numero restrito de Ativos e Empreendimentos Imobilidrios, os quais
poderdo ser desenvolvidos por um numero restrito de incorporadores. Além
disso, independentemente de qualquer decisdo de investimento do Fundo, a
diversificacdo dos investimentos do Fundo em Ativos pulverizados, inUmeras
Companhias Investidas e inumeros Empreendimentos Imobiliarios,
desenvolvidos por diferentes incorporadores, dependera da disponibilidade de
oportunidades de investimento que se enquadrem nos critérios de elegibilidade
dos Empreendimentos Imobiliarios e da capacidade do Gestor em identificar tais
oportunidades no mercado imobiliario. O Gestor podera ter dificuldade em
identificar uma variedade de oportunidades de investimento, hipétese em que
podera concentrar os investimentos do Fundo em um numero restrito de Ativos,
de Companhias Investidas e de Empreendimentos Imobiliarios, os quais poderéo
ser desenvolvidos por um numero restrito de incorporadores. Nas hipéteses
mencionadas acima, podera ocorrer concentracdo do risco de crédito e de
desempenho assumido pelo Fundo, o que podera impactar de forma negativa os
planos de investimento e os resultados do Fundo e, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas; e



S) Riscos relacionados a eventuais reclamacgdes de terceiros: o Fundo e/ou
as Companhias Investidas, na qualidade de proprietarias dos Empreendimento
Imobilidrio e no ambito de suas atividades, poderdo responder a processos
administrativos e judiciais, nas mais diversas esferas. Nao ha garantia de
obtencado de resultados favoraveis ou que eventuais processos administrativos
e judiciais venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que o Fundo e/ou
as Companhias Investidas tenham reservas suficientes para defesa de seus
interesses no ambito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo e/ou as
Companhias Investidas 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, o Fundo e os Cotistas
poderdo ser impactados negativamente.



