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55o - Os pareceres e representag6es do representante de cotistas podem ser

apresentados e lidos na Assembleia geral, independentemente de publicagSo e ainda que

a mat6ria n5o conste da ordem do dia.

560 O representante de cotistas tem os mesmos deveres do Administrador nos termos
da legislagSo em vigor, devendo exercer suas fung6es no exclusivo interesse do Fundo.

cuausuue)oofiu- Dos FAToRES DE RrSCO

Art. 64 - Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo FUNDO,

os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estSo sujeitos os investimentos e

aplicag6es do FUNDO, conforme descritos abaixo, n6o havendo, garantias, portanto, de
que o capital efetivamente integralizado serd remunerado conforme expectativa dos

Cotistas.

51o - Riscos relacionados i liquidez. A aplicagSo em cotas de um fundo de

investimento imobiliSrio apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a

realizagSo do investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de

investimento imobiliSrio s6o constituldos na forma de condominios fechados, n6o

admitindo o resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez

das cotas no momento de sua eventual negociagSo no mercado secunddrio.

Sendo assim, os fundos de investimento imobiliSrio encontram pouca liquidez no

mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliSrio

terem dificuldade em realizar a negociagSo de suas cotas no mercado secunddrio,

inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as cotas adquiridas,

mesmo sendo estas objeto de negociag6o no mercado de bolsa ou de balcSo organizado.

Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas deverd estar consciente de que o
investimento no FUNDO consiste em investimento de longo prazo.

52o - Riscos relativos i rentabilidade do investimento. O investimento em cotas d

um fundo de investimento imobiliSrio 6 uma aplicagSo em valores mobiliSrios de rend

e
--.1'

d,tj
'-,.variSvel, o que pressup6e que a rentabilidade das Cotas dependerd do resultado d a
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administragSo dos investimentos realizados pelo FUNDO. No caso em questSo, os valores

a serem distribuidos aos Cotistas dependerSo do resultado do FUNDO, gu€ por sua vez,

dependerd preponderantemente das receitas provenientes da exploragSo comercial dos

Ativos ImobiliSrios integrantes do patrim6nio do Fundo.

Os Cotistas do FUNDO far5o jus ao recebimento de resultados que lhes serSo pagos a

partir da percepgSo, pelo FUNDO, dos valores pagos pelos locat6rios ou arrendatSrios

dos Ativos ImobiliSrios integrantes do patrim6nio do FUNDO, a tltulo de locagSo, assim

como pelos resultados obtidos pela venda dos referidos Ativos ImobiliSrios e/ou da venda

e/ou rentabilidade dos Ativos de Renda Fixa.

Adicionalmente, vale ressaltar que poderd haver um lapso de tempo entre a data de

captagSo de recursos pelo FUNDO e a data de aquisigSo dos Ativos Imobili6rios, desta

forma, os recursos captados pelo FUNDO serSo aplicados nos Ativos de Renda Fixa, o

que poderd impactar negativamente na rentabilidade do FUNDO.

S3o - Risco retativo i concentragSo e pulverizag6o. PoderS ocorrer situagSo em que

um fnico Cotista venha a integralizar parcela substancial da emissSo ou mesmo a

totalidade das Cotas do FUNDO, passando tal Cotista a deter uma posigSo

expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posigSo dos eventuais Cotistas

minorit6rios.

Nesta hip6tese, hd possibilidade de: (i) que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista

majorit6rio em fungSo de seus interesses exclusivos em detrimento do FUNDO e/ou dos

Cotistas minoritdrios; e (ii) alteragSo do tratamento tribut5rio do FUNDO e/ou dos

Cotistas.

S4o - Risco de diluigSo. Na eventualidade de novas emiss6es do FUNDO, os Cotistas

incorrerSo no risco de terem a sua participagSo no capital do FUNDO diluida.

S5o - N5o exist€ncia de garantia de eliminagSo de riscos. As aplicag6es realizadas I
no FUNDO n6o contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do Consultor'7i'

ImobiliSrio ou de qualquer instituigSo pertencente ao mesmo conglomerado do
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ADMINISTRADOR, GESTOR e/ou do Consultor ImobiliSrio, ou com qualquer mecanismo

de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Cr6ditos - FGC.

560 - Risco de desapropriagSo. Por se tratar de investimento preponderante nos

Ativos ImobiliSrios, hd possibilidade de que ocorra a desapropriagSo, parcial ou total, de

im6veis integrantes do patrim6nio do FUNDO. Tal desapropriagSo pode acarretar a

interrupgSo, tempordria ou definitiva, do pagamento dos alugu6is decorrentes da locagdo

de tais Ativos Imobili5rios, bem como a perda da propriedade, podendo impactar a

rentabilidade do FUNDO.

Em caso de desapropriagSo, o Poder Priblico deve pagar ao FUNDO, na qualidade de

proprietdrio do Ativo ImobiliSrio desapropriado, uma indenizagSo definida levando em

conta os parSmetros do mercado. Tal evento, culminard na amortizagSo proporcional das

Cotas do FUNDO, exceto se o Consultor ImobiliSrio indicar ao FUNDO outros im6veis que

atendam a Polltica de Investimentos e possam ser objeto de investimento pelo FUNDO.

Adicionalmente, vale ressaltar que n6o existe garantia de que tal indenizagSo seja

equivalente ao valor do Ativo ImobiliSrio desapropriado.

97o - Risco de sinistro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos Ativos
Imobili5rios objeto de investimento pelo FUNDO, os recursos obtidos pela cobertura do

seguro dependerSo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada,
nos termos da ap6lice exigida, bem como as indenizag6es a serem pagas pelas

seguradoras poderSo ser insuficientes para a reparagso do dano sofrido, observadas as

condig6es gerais das ap6lices. Na hip6tese de os valores pagos pela seguradora virem a

n6o ser suficientes para reparar o dano sofrido, deverd ser convocada Assembleia Geral

de Cotistas para que os Cotistas deliberem o procedimento a ser adotado.

S8o - Risco de despesas extraordin5rias. O FUNDO, na qualidade de proprietdrio dos

Ativos Imobili6rios, estard eventualmente sujeito ao pagamento de des

extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragSo, conservagSo,

instalagSo de equipamentos de seguranga, indenizag6es trabalhistas, bem como

quaisquer outras despesas que n5o sejam rotineiras na manutengSo dos im6veis
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integrantes do patrim6nio do FUNDO. Ndo obstante o Regulamento prever Reserva de

Conting6ncia, o pagamento de tais despesas pode ensejar uma redugSo na rentabilidade

das Cotas do FUNDO. O FUNDO estarS sujeito a despesas e custos decorrentes de ag6es

judiciais necess6rias para a cobranga de alugu6is inadimplidos, ag6es judiciais (despejo,

renovat6ria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas

pelos locat6rios, tais como tributos, despesas condominiais, bem como custos para

reforma ou recuperagSo de lojas.

59o - Risco das conting6ncias ambientais. Por se tratar de investimento em im6veis,

eventuais conting6ncias ambientais podem implicar em responsabilidades pecuniSrias

(indenizag6es e multas por prejufzos causados ao meio ambiente) para o FUNDO e

eventualmente na rescisSo dos contratos de locagSo, circunst6ncias que afetam a

rentabilidade do FUNDO.

510 - Riscos relativos i atividade empresarial. i caracteristica das locag6es

sofrerem variag6es em seus valores em fungSo do compoftamento da economia como

um todo. Deve ser destacado que alguns fatores podem ocasionar o desaquecimento de

diversos setores da economia, principalmente em decorr6ncia de crises econ6micas,

sejam elas oriundas de outros palses ou mesmo do nosso, com reflexos na redugSo do

poder aquisitivo em geral, ou at6 mesmo pela falta de seguranga na localidade onde se

situam os im6veis objeto de investimento pelo FUNDO, podendo acarretar redugSo nos

valores das locag6es, ap6s o t6rmino da vig6ncia dos contratos de locagSo, entre outras

situa96es.

511 - Risco de concentragSo da carteira do FUNDO. O FUNDO destinard os recursos

captados preponderantemente para a aquisig6o dos Ativos ImobiliSrios Alvo ou outros

Ativos ImobiliSrios, de acordo com a sua Politica de Investimento.

Independentemente da possibilidade de aquisigSo de diversos Ativos Imobili5rios pelo

FUNDO, n6o hd qualquer indicagSo na Polltica de Investimento sobre a quantidade de

ativos que o FUNDO dever6 adquirir, o que poderd gerar uma concentragSo da cafteira

do FUNDO, estando o FUNDO exposto aos riscos ine

risco de cr6dito dos locatdrios, desvalorizagSo, etc).

rentes a essa situagdo (vac6ncia,

Av. Brigadeiro Faria Lima, no 2.277,2o andar | 01452-000 lJardim Paulistano I S5o Paulo I SP lTel: (11) 3030-7177

www.vortx.com.br



VYClRrx

S12 - Riscos tributirios. A Lei no 9.779199, estabelece que os fundos de investimento

imobiliSrio s5o isentos de tributagSo sobre a sua receita operacional, desde que (i)
distribuam, pelo menos, 95olo (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 imobiliSrios que n6o tenham como construtor, incorporador ou s6cio,

cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual

superior a 25o/o (vinte e cinco por cento) das Cotas.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuldos aos Cotistas, quando

distribuidos, e os ganhos de capital auferidos s5o tributados na fonte pela aliquota de

20olo (vinte por cento). NEo obstante, de acordo com o artigo 3o, par5grafo (nico, inciso

II, da Lei no LL.033104, conforme alterada pela Lei no 11.196, de 2L de novembro de

2005, ficam isentos do imposto de renda na fonte e na declaragSo de ajuste anual das
pessoas fisicas, os rendimentos distribuldos pelo FUNDO cujas Cotas sejam admitidas ir

negociagSo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcSo organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal, que o beneficio fiscal sobre o qual

disp6e (i) serd concedido somente nos casos em que o FUNDO possua, no minimo, 50
(cinquenta) Cotistas e que (ii) n6o serd concedido ao Cotista pessoa ffsica titular de

Cotas que representem 10o/o (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas do FUNDO

ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a LOo/o (dez por

cento) do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO.

Os rendimentos das aplicag6es de renda fixa e varidvel realizadas pelo FUNDO estarSo

sujeitas i incid6ncia do Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota de2Oo/o (vinte por

cento), nos termos da Lei no 9.779/99, circunst6ncia que poderd afetar a rentabilidade

esperada para as Cotas do FUNDO. NHo estSo sujeitos a esta tributagSo a remuneragSo

produzida por Letras Hipotecdrias, Certificados de Receblveis ImobiliSrios e Letras d

Cr6dito ImobiliSrio, nos termos da Lei no L2.024, de 27 de agosto de 2009, conform

alterada

e
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Ainda, embora as regras tribut6rias dos fundos estejam vigentes desde a edigSo do

mencionado diploma legal, inclusive por ocasiSo da instalagSo de um novo mandato

presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual

reforma tributdria.

Assim, o risco tributdrio engloba o risco de perdas decorrentes da criagSo de novos

tributos ou de interpretaEso diversa da legislagSo vigente sobre a incid6ncia de quaisquer

tributos ou a revogagSo de iseng6es vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a

novos recolhimentos n5o previstos inicialmente.

513 - Risco institucional. A economia brasileira apresentou diversas alterag6es desde

a implementagSo do Plano Real. Tais ajustes t6m implicado na realizag6o de reformas

constitucionais, administrativas, previdenciSrias, sociais, fiscais, polfticas, trabalhistas,

e outras, as quais, em princfpio t6m dotado o Pals de uma estrutura mais moderna, de

forma a alcangar os objetivos sociais e econ6micos capazes de tornS-lo mais

desenvolvido e competitivo no 6mbito 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 imobiliSrio. N5o

obstante, a integragSo das economias acaba gerando riscos inerentes a este processo.

Evidentemente, nessas circunst6ncias, a economia brasileira se vG obrigada a promover

os ajustes necessSrios, tais como alteragSo na taxa bdsica de juros praticada no Pais,

aumento na carga tributSria sobre rendimentos e ganhos de capital dos instrumentos

utilizados pelos agentes econ6micos, e outras medidas que podem provocar mudangas

nas regras utilizadas no nosso mercado.

O FUNDO desenvolverd suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, poftanto

aos efeitos da polftica econ6mica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e

Municipais.

S14 - Riscos macroecon6micos gerais. O FUNDO estd sujeito, direta ou

indiretamente, is variag6es e condig6es dos mercados de capitais, especialmente do

Av. Brigadeiro Faria Lima, no 2.277,2o andar | 01452-0OO llardim Paulistano I S5o Paulo I SP lTel: (11) 3030-7177

www.vortx.com.br



\f vsRrx
mercados de c6mbio, juros, bolsa e derivativos, que s6o afetados principalmente pelas

condig6es politicas e econ6micas nacionais e internacionais.

O Governo Federal frequentemente interv6m na economia do Pais e ocasionalmente

realiza modificag6es significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo

Governo Federal para controlar a inflagSo, a16m de outras politicas e normas,

frequentemente implicaram aumento das taxas de juros, mudanga das politicas fiscais,

controle de pregos, desvalorizagSo cambial, controle de capital e limitagSo is
importag6es, entre outras medidas, poderSo resultar em perdas para os Cotistas. As

atividades do FUNDO, situag6o financeira, resultados operacionais e o prego de mercado

das Cotas de nossa emissSo podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por

modificag6es nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

o polltica monetSria, cambial e taxas de juros;

o pollticas governamentais aplic6veis is nossas atividades e ao nosso setor;

o gr€V€ de portos, alf6ndegas e receita federal;

. inflag6o;

. instabilidade social;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais dom6sticos;

o polftica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

. racionamento de energia el6trica; e

o outros fatores pollticos, sociais e econ6micos que venham a ocorrer no Brasil ou q

afetem
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As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no

mercado de tltulos e valores mobiliSrios brasileiro e dos titulos e valores mobiliSrios

emitidos no exterior por empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas

podem afetar a conflanga dos investidores e do p0blico consumidor em geral, resultando

na desacelerag5o da economia e prejudicando o prego de mercado das ag6es das

companhias listadas para negociagSo no mercado de titulos e valores mobiliSrios

brasileiro.

Considerando que 6 um investimento longo prazo e voltado i obtengSo de renda, pode

haver alguma oscilagEo do valor de mercado das Cotas para negociagSo no mercado

secund5rio no curto prazo podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital

aplicado para o Investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado secunddrio no

curto prazo.

S15 - Riscos do prazo. Considerando que a aquisigSo de Cotas do FUNDO 6 um

investimento de longo prazo, pode haver alguma oscilagSo do valor da Cota, havendo a

possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou aus6ncia de demanda

na venda das Cotas em mercado secunddrio.

916 - Risco juridico. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econ6mico e jurfdico

deste FUNDO considera um conjunto de rigores e obrigag6es de parte a parte estipuladas

atrav6s de contratos priblicos ou privados tendo por diretrizes a legislagSo em vigor.

Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigSo e jurisprudEncia no

mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operagSo financeira, €ffi

situag6es de estresse, poderd haver perdas por parte dos Investidores em razSo do

disp6ndio de tempo e recursos para manutengSo do arcabougo contratual estabelecido.

gL7 - Riscos de cr6dito. Os Cotistas do FUNDO terSo direito ao recebimento de

rendimentos que ser6o, basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de alugu

dos Ativos ImobiliSrios objeto de investimento pelo FUNDO. Dessa forma, o FUNDO

estard exposto aos riscos de n6o pagamento por parte dos locatdrios das obrigag6es

acima elencadas.
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S18 - Risco de atraso na regularizagSo do Empreendimento Condominio de
Galp6es Sindi Investimentos. O Empreendimento Condominio de Galp6es Sindi

Investimentos estd em processo de regularizagEo de sua situagSo junto i Prefeitura de

Contagem - MG, de forma que o Pavilh5o C e as expans6es realizadas em 2011 no

PavilhSo B e C que fazem parte do Empreendimento Condominio de Galp6es Sindi

Investimentos ainda n5o tiveram a expedigSo de seus respectivos autos de conclusSo -

"habite-se".

A regularizaglo do empreendimento serS feita com base na Lei de Anistia de Contagem.
Atualmente o processo estd em fase de renovagSo do RIU - Relat6rio de Impacto Urbano
que serd devidamente complementado para compreender todo o empreendimento. O

processo de regularizagdo do empreendimento n6o impede, segundo a Prefeitura de

Contagem, os locatdrios a solicitar e obter o alvard de localizagSo e funcionamento.

S19 - Risco de exposigSo associados i locagSo e venda de im6veis. A atuagao do

Fundo em atividades do mercado imobiliiirio pode influenciar a oferta e procura de bens
im6veis em certas regi6es, a demanda por locag6es dos im6veis e o grau de interesse
de locatdrios e potenciais compradores dos ativos imobiliSrios do Fundo, fazendo com
que eventuais expectativas de rentabilidade do Fundo sejam frustradas. Nesse caso,

eventuais retornos esperados pelo Fundo e fontes de receitas podem tornar-se menos

lucrativas, tendo o valor dos alugu6is uma redugSo significativamente diferente da

esperada. A falta de liquidez no mercado imobilidrio pode, tamb6m, prejudicar eventual
necessidade do Fundo de alienagSo dos Im6veis Investidos que integram o seu

patrim6nio.

Al6m disso, os bens im6veis podem ser afetados pelas condig6es do mercado imobiliSrio

local ou regional, tais como o excesso de oferta de espago para im6veis residenciais,

escrit6rios, shopping centers, galp6es e centros de distribuigSo em certa regiSo, e s
margens de lucros podem ser afetadas (i) em fungSo de tributos e tarifas priblicas e (
da interrupgSo ou prestagSo irregular dos servigos p(blicos, em especial o fornecimento
de Sgua e energia el6trica
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Nestes casos, o Fundo poder6 sofrer um efeito material adverso na sua condigEo

financeira e as Cotas poderSo ter sua rentabilidade reduzida.

g2O - Risco de langamento de novos empreendimentos imobiliSrios comerciais

pr6ximos aos Im6veis Investidos, o que poderS dificultar a capacidade do

Fundo em renovar as locag6es ou locar espagos para novos inquilinos. O

langamento de novos empreendimentos imobiliSrios comerciais em Sreas pr6ximas is
que se situam os Im6veis Investidos poderS impactar a capacidade do Fundo em locar

ou de renovar a locagSo de espagos dos Im6veis Investidos em condig6es favorSveis, o

que poderd gerar uma redugSo na receita do Fundo e na rentabilidade das Cotas.

521 - Demais riscos. O FUNDO tamb6m poderd estar sujeito a outros riscos advindos

de motivos alheios ou ex6genos, tais como morat6ria, guerras, revolug6es, mudangas

nas regras aplicdveis aos Ativos de Renda Fixa, mudangas impostas aos Ativos de Renda

Fixa integrantes da carteira, alteragSo na polltica econ6mica e decis6es judiciais.

criusuue xxrx - DAs DrsPosrg6es GERATS

Aft. 65 - Fica eleito o foro da comarca da Capital do Estado de S5o Paulo, com expressa

renrincia a qualquer outro por mais privilegiado que possa ser, para qualquer outro por

mais privilegiado que possa ser, para quaisquer ag6es ou processos judiciais relativos

ao FUNDO, ou a quest6es e controvdrsias oriundas deste Regulamento'

Aft. 66 - A subscrigSo de Cotas pelo investidor, ou a sua aquisigSo no mercado

secunddrio, configura, para todos os fins de direito, sua expressa ciGncia e concordincia

com todas as cl6usulas do presente Regulamento, a cujo cumprimento estarS obrigado

a partir da subscrigSo ou da aquisigSo de Cotas.

Art. 67 - O Fundo serd regido pelas leis da Rep(blica Federativa do Brasil, em especial

pela Lei no 8.668/93, pela Lei no 6.385176, pela Lei no 9.779199 e pelas instrug6es da

CVM no 4Og/O4 e 472/08 e demais normas supervenientes. ':;,"7
//"

S5o Paulo, 13 de novembro de 2019
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