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constituido como condominio fechado, de modo que os COTISTAS ndo poderdo realizar quaisquer resgates

das suas COTAS antes do prazo de vencimento de suas COTAS.

Paragrafo Terceiro — O FUNDO esta sujeito a uma série de riscos especificos as suas atividades, dentre os

quais:

. Concentracdo da carteira resultante das aplicacdes do FUNDO: o risco de perdas para os investidores do

FUNDO ¢é diretamente relacionado ao grau de concentragdo das suas aplicagdes.

1. Inexisténcia de rendimento pré-determinado: O FUNDO n3o tem histérico das operagdes nem registro

dos rendimentos determinados. E incerto se o FUNDO gerara algum rendimento dos seus Investimentos.

. Descontinuidade das Condicdes de Mercado: mudangas nas atuais condi¢des de mercado poderdo

prejudicar adversamente os Investimentos do FUNDO.

IV. Risco relacionado aos corretores e distribuidores de titulos e valores mobilidrios. O FUNDO podera ser

exposto a um risco de crédito resultante da liquidagdo das transagdes conduzidas por meio dos corretores e
distribuidores de titulos e valores mobilirios. No evento da auséncia de habilidade e/ou disposicdo em pagar
por parte de qualquer um dos emissores dos titulos e valores mobilidrios ou contrapartes nas transagdes da
carteira do FUNDO, podera sofrer perdas, e podera até incorrer em custos para a recuperacgdo dos seus
créditos.

V.  Risco decorrente da precificacdo dos ativos. A precificacdo dos Investimentos e outros ativos financeiros

da carteira do FUNDO ser4 feita conforme critérios e procedimentos para registro e avaliacdo dos titulos e
valores mobilidrios, derivativos e outros instrumentos operacionais definidos nos termos da legislagdo
aplicavel e deste Regulamento. Esses critérios de avaliac3o, tais como a marcagdo a mercado, poderdo causar
variacdes nos valores dos titulos e valores mobilidrios que compdem a carteira do FUNDO e poderd resultar
em reducdo dos valores das COTAS.

VI. Risco de concentracdo da carteira do FUNDO. A carteira do FUNDO poderd se concentrar em titulos e

valores mobilidrios emitidos por determinadas sociedades, relacionando diretamente o resultado dos
investimentos do FUNDO ao resultado das respectivas sociedades.

VIl. Risco de crédito dos investimentos da carteira do FUNDO. As obrigagdes diretas do Tesouro Nacional do

Brasil ou do Banco Central do Brasil e/ou dividas privadas que podem integrar a carteira do FUNDO estao
sujeitas ao cumprimento das obrigacdes pelo respectivo emitente. Eventos que podem afetar as condicoes
financeiras dos emitentes, bem como as mudangas nas condi¢des econdmicas, politicas e legais, politicas que
podem prejudicar a capacidade de tais emissores em de pagar, 0 que pode trazer impactos significativos no
preco e na liquidez dos ativos de tais emitentes. Mudancas na percepgdo da qualidade do crédito dos
emitentes, mesmo que ndo substanciais, poderia também impactar nos precos de seus titulos e valores
mobiliarios, afetando sua liquidez.

VIIl. Riscos relativos aos Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI). 0 FUNDO tera em sua carteira de ativos
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relevante participacdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios. Os riscos inerentes ao lastro da emissao dos
CRIs que integrardio a carteira de investimentos do FUNDO, poderdo ocasionar perdas aos COTISTAS. Em
alguns casos, os CRIs poderdo ter como lastro empreendimentos imobilidrios ainda em construgao, existindo,
portanto, risco para a efetiva materializagdo do recebivel imobilidrio. As perdas sofridas pelos COTISTAS
podem ser decorrentes, dentre outros fatores: do risco de crédito e inadimpléncia dos devedores dos CRIs do
risco de crédito e performance da sociedade securitizadora emissora dos CRis no acompanhamento e
segregacdo dos ativos securitizados; do risco de crédito e performance da incorporadora/construtora
contratada para a implementagdo do empreendimento imobiliario.

IX. Risco decorrente das operacdes no mercado de derivativos. A contratacao de instrumentos derivativos

pelo FUNDO, mesmo se essas operagdes sejam projetadas para proteger a carteira, poderd aumentar a
volatilidade do FUNDO, limitar as possibilidades de retorno nas suas operagoes, ndo produzir os resultados

desejados e/ou podera provocar significativas perdas do patriménio do FUNDO e dos COTISTAS.

X. Risco de restricio na negociacdo. Alguns titulos e valores mobili4rios que compdem a carteirado FUNDO,

incluindo titulos pablicos, podem estar sujeitos a restrigdes de negociagao nos mercados onde s3o admitidos
4 negociacdo ou por érgdos reguladores. Essas restricoes podem estar relacionadas ao volume de operacoes,
na participagdo nas operagBes e nas flutuagdes maximas de preco, dentre outros. Em situagbes onde tais
restricdes estdo sendo aplicadas, as condigbes para negociacio dos ativos da carteira, bem como a
precificagdo dos ativos podem ser adversamente afetados.

XI. Riscos de alteracio da legislacdo aplicdvel ao FUNDO e/ou aos COTISTAS. A legislacdo aplicavel ao

FUNDO, aos COTISTAS e aos investimentos do FUNDO, incluindo, mas ndo se limita ndo, a legislacdo tributéria,
legislagdo de cambio e legislagdo que regula os investimentos externos em COTAS de fundos de investimento
no Brasil estdo sujeitas a alteragdes. Ademais, interferéncia de autoridades governamentais brasileiras e de
6rgdos reguladores no mercado poderd ocorrer, bem como moratdria e mudangas nas politicas monetdrias e
de cambio. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condigdes
para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das COTAS do FUNDO, incluindo as regras de fechamento de
cambio e remessas de recursos aos paises estrangeiros. Além disso, a aplicagdo das leis existentes e a
interpretacdo de novas leis poderdo impactar nos resultados do FUNDO.

Xll. Propriedade da Cota em contraposicdo a Propriedade dos Titulos e Valores Mobilidrios. Ndo obstante o

FUNDO deter uma carteira composta por titulos e valores mobilidrios, as COTAS do FUNDO n3o dio quaisquer
direitos aos seus titulares com relagdo aos “Ativos Alvo” do FUNDO (incluindo titulos e valores mobilidrios).
Os direitos dos COTISTAS s3o exercidos em todos os ativos da carteira na proporgdo do numero de COTAS
detidas.

Xlll. Amortizacio/resgate de COTAS do FUNDO com relacdo 2 liquidacdo dos ativos da carteira do FUNDO. 0

FUNDO estd exposto a certos riscos inerentes a propriedade dos titulos e valores mobilidrios e a outros ativos

da sua carteira, bem como ao mercado no qual seréo negociados, incluindo a possibilidade de que, devido a
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tais condicdes o ADMINISTRADOR e o GESTOR ndo consigam se desfazer dos ativos no tempo requerido pelos

COTISTAS para amortizacdo ou resgate das COTAS ou de qualquer outra forma de distribuicdo aos COTISTAS.

XIV. Auséncia de garantia para eliminacdo dos riscos. O investimento no FUNDO sujeita o investidor a riscos

aos quais o FUNDO e sua carteira estdo sujeitos, e que poderdo causar perdas no capital investido pelos
COTISTAS do FUNDO. Nio hd garantia de eliminagdo da possivel perda ao FUNDO e aos COTISTAS. O
desempenho do FUNDO n3o conta com a garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, nem por gualquer
terceira parte, ou de qualquer mecanismo de seguro ou do FUNDO Garantidor de Crédito - FGC, para redugdo
ou eliminag3o do risco ao qual esta sujeito. Qualquer perda do patrimdnio do FUNDO pode ndo estar limitado
ao valor do capital subscrito, de modo que os COTISTAS poderido ser chamados para aplicar recursos adicionais
no FUNDO em situagbes onde o FUNDO ndo tenha patrimdnio suficiente para cumprir com obriga¢des
assumidas.

XV. Liquidez Reduzida dos Investimentos. A aplicagdo do FUNDO nos Investimentos tem peculiaridades

inerentes a maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em vista que ndo existe no Brasil a garantia
de liquidez para tais investimentos no mercado secunddrio. Se o FUNDO necessitar alienar os titulos e valores
mobilidrios, pode ndo encontrar compradores ou o prego obtido na venda poderd ser baixo, provocando perda
do patriménio do FUNDO e, consequentemente, perda total ou parcial do montante principal investido pelos
COTISTAS.

XVI. Liquidez Reduzida das COTAS do FUNDO. A auséncia de histdrico no mercado de capitais das atividades

de negociacio das COTAS envolvendo fundos de investimento fechado brasileiro, indica que ndo havera
liquidez na negociagdo das COTAS do FUNDO. Considerando a natureza de condominio fechado do FUNDO,
aos COTISTAS n3o serd permitido o resgate das suas COTAS antes do término do prazo do FUNDO ou série de
COTAS, exceto nos eventos de liquidagdo. Ademais, os COTISTAS poderdo apenas negociar suas COTAS com
investidores que estejam enquadrados nas qualificagBes previstas no artigo 29, o que podera resultar em
restricdes adicionais a transferéncia das COTAS pelos COTISTAS.

XVIl. Prazo para Resgate das COTAS do FUNDO. Em virtude de o FUNDO ser constituido sob forma de

condominio fechado, o resgate das COTAS do FUNDO somente ocorrera apds o término do prazo de
vencimento do FUNDO, quando todos os COTISTAS resgatarem as COTAS ou, no evento de uma liquidacao
antecipada do FUNDO, de acordo com este Regulamento. Essa caracteristica do FUNDO podera afetar
negativamente a atratividade das COTAS do FUNDO como investimento e, consequentemente, reduzir a

liquidez de tais COTAS no mercado secundario.

Pardgrafo Quarto — O FUNDO estd sujeito a uma série de riscos especificos a investimentos imobilidrios,

dentre os quais:

I« Depreciacdo do investimento. Como em qualquer empreendimento imobilidrio, existe o risco da

obsolescéncia dos iméveis pertencentes ao FUNDO ou as sociedades investidas ao longo do tempo, podendo
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acarretar na necessidade de realizacdo de obras da construgdo e substituicao de equipamentos e manutengao.

1. Desapropriacdo. Hd possibilidade de que ocorra a desapropriacdo, parcial ou total, do(s)
empreendimento(s) de propriedade do FUNDO, por decisdo unilateral do poder publico, a fim de atender
finalidades de utilidade e interesse publico

. Risco de Imagem. A ocorréncia de quaisquer fatos extraordinarios que venham a afetar as sociedades
investidas ou aos imdveis pertencentes ao FUNDO ou as sociedades investidas podem prejudicar a
potencialidade de negociagdo ou locagdo dos iméveis.

IV. Riscos Relacionados aos Demais Processos Judiciais. Apesar do FUNDO, do ADMINISTRADOR e do

GESTOR tomarem todas as cautelas necessarias com relagdo aos processos judiciais nos quais o FUNDO ou as
sociedades investidas figura(m) na qualidade de parte (s), existe o risco de que eventuais perdas em
decorréncia de tais procedimentos venham a superar os respectivos valores provisionados pelo FUNDO.

V. Risco de Patrimdnio Negativo. As eventuais perdas patrimoniais do FUNDO n3o estao limitadas ao valor

do capital subscrito, de forma que os COTISTAS podem ser chamados a aportar recursos adicionais no FUNDO.

VI. Risco de Sinistro. Poderdo ser contratados seguros, dentro das praticas usuais de mercado, que

protegem os imdéveis. Ndo se pode garantir que o valor de seguro serd suficiente para proteger os imoveis de
perdas relevantes. Ha, inclusive, determinados tipos de perdas que n3o estardo cobertas pelas apdlices, tais
como atos de terrorismo, guerras e revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos
contratos de seguro vier a ocorrer, o investimento nos iméveis pode ser adversamente afetado, obrigando-se
a incorrer em custos adicionais e resultando em prejuizos no desempenho operacional. Adicionalmente, o
FUNDO e as sociedades investidas poderdo ser responsabilizados judicialmente pelo pagamento de
indenizagdo a eventuais vitimas geradas pelo sinistro ocorrido, 0 que poderd ocasionar efeitos adversos sobre
seus negdcios, condig3o financeira e resultados operacionais.

VIl. Risco relativos 3 aquisicio de Ativos Imobilidrios. No periodo compreendido entre o processo de

negociacdo da aquisigio dos Ativos Imobilidrios e seu registro em nome do FUNDO, existe risco de esse bem
ser onerado para satisfagdo de dividas dos antigos proprietdrios em eventual execucdo proposta, o que podera
dificultar a transmiss3o da propriedade do imével ao FUNDO. Adicionalmente, o FUNDO realizou e poderd
realizar a aquisic3o de ativos integrantes de seu patrimdnio de forma parcelada, de modo que, no periodo
compreendido entre o pagamento da primeira e da dltima parcela do Imével, existe o risco de o FUNDO, por
fatores diversos e de forma n3o prevista, ter seu fluxo de caixa alterado e, consequentemente, n3o dispor de
recursos suficientes para o adimplemento de suas obrigacdes. Além disso, como existe a possibilidade de
aquisicio de Iméveis com Onus ja constituidos pelos antigos proprietarios, caso eventuais credores dos antigos
proprietarios venham a propor execucdo e 0s mesmos ndo possuam outros bens para garantir o pagamento
de tais dividas, podera haver dificuldade para a transmissdo da propriedade dos Iméveis para o Fundo, bem
como na obtencdo pelo FUNDO dos rendimentos a este Imével relativos. Referidas medidas podem impactar
negativamente o patrimdnio do FUNDO, a rentabilidade e o valor de negociagdo das COTAS.

VIIl. Riscos Juridicos. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste FUNDO considera
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um conjunto de rigores e obrigagdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados
tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operagdo financeira, em
situacdes atipicas ou conflitantes poderd haver perdas por parte dos investidores em razdo do dispéndio de
tempo e recursos para eficicia do arcabougo contratual.

IX. Risco Ambiental. Os iméveis que compdem o patrimdnio do FUNDO ou que poderdo ser adquiridos no
futuro estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i) legislagdo, regulamentacao e demais questdes ligadas ao meio
ambiente, tais como falta de licenciamento ambiental e/ou autorizagdo 54 ambiental para operacdo dos
iméveis e atividades correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de
telecomunicacbes, geracdo de energia, entre outras), uso de recursos hidricos por meio de pogos artesianos
saneamento, manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e
Exército), supressdo de vegetacdo e descarte de residuos solidos; (i) passivos ambientais decorrentes de
contaminagdo de solo e dguas subterraneas, bem como eventuais responsabilidades administrativas, civis e
penais daf advindas, com possiveis riscos a imagem do FUNDO e dos iméveis que compdem o portfélio do
FUNDO; (iii) ocorréncia de problemas ambientais, anteriores ou supervenientes 4 aquisicdo dos Imoveis que
pode acarretar a perda de valor dos Iméveis e/ou a imposicdo de penalidades administrativas, civis e penais
ao FUNDO; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacao ou de tendéncias de negdcios, incluindo a
submiss3o a restri¢des legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e
construgdes, restricbes a metragem e detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A
ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patriménio do FUNDO, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas. Na hipétese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licengas,
outorgas e autorizagdes, empresas e, eventualmente, o FUNDO ou os locatdrios podem sofrer sangdes
administrativas, tais como multas, indenizagdes, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades,
cancelamento de licencas e revogagio de autorizagdes, sem prejuizo da responsabilidade civil e das sangdes
criminais (inclusive seus administradores), afetando negativamente o patriménio do FUNDO, a rentabilidade
e o valor de negociagdo das COTAS. Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades
podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretagdes mais restritivas das leis e
regulamentos existentes, que podem obrigar os locatdrios ou proprietarios de iméveis a gastar recursos
adicionais na adequacdo ambiental, inclusive obten¢do de licengas ambientais para instalagbes e
equipamentos que ndo necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissdo ou renovagdo das licengas e autorizagdes necessarias
para o desenvolvimento dos negdcios dos proprietdrios e dos locatarios, gerando, consequentemente, efeitos
adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que 0s locatarios tenham
dificuldade em honrar com os aluguéis dos imoveis. Ainda, em fungdo de exigéncias dos érgdos competentes,
pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteracdes em tais imoveis cujo custo podera ser

imputado ao FUNDO. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o patrimdnio do FUNDO, a
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rentabilidade e o valor de negociagdo das COTAS.

X.  Risco decorrente da auséncia de garantia do capital investido. As aplicagdes realizadas no FUNDO ndo

contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, de quaisquer prestadores de servigos contratados ou
do FUNDO Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos COTISTAS.

Paragrafo Quinto — N3o obstante os riscos acima mencionados, podera haver outros riscos no futuro ndo
previstos por este Regulamento. As aplicagcbes realizadas no FUNDO n3o contam com garantia do
ADMINISTRADOR, do GESTOR ou do FUNDO Garantidor de Créditos — FGC, ndo podendo o ADMINISTRADOR
e o GESTOR serem responsabilizados por eventuais depreciaces dos ativos que compdem a carteira do
FUNDO, ou prejuizos decorrentes de flutuacdes do mercado, risco de crédito, ou eventos extraordinarios de
qualquer natureza, como, por exemplo, os de cardter politico, econémico ou financeiro, que impliquem
condicBes adversas de liquidez, ou de negociagdo atipica nos mercados de atuacdo do FUNDO. Da mesma
forma, n3o podera ser imputada ao ADMINISTRADOR e/ou ao GESTOR qualquer responsabilidade por
eventuais prejuizos que venham a sofrer os condéminos em caso de liquidagdo do FUNDO ou resgate de suas
COTAS.

DA ADMINISTRACAO

Artigo 82 — O ADMINISTRADOR tem amplos poderes para administrar o patriménio do FUNDO, inclusive abrir
e movimentar contas bancérias, e, mediante a orientagdo do Gestor, adquirir, alienar, locar, arrendar e exercer
todos os demais direitos inerentes aos bens integrantes do patrimdnio do FUNDO, podendo transigir e praticar
todos os atos necessarios 3 administracdo do FUNDO observadas as limitagdes impostas por este Regulamento,

pela Lei n? 8.668/93, pela Instrugdo CVM n? 472/08, e demais disposigdes aplicaveis.

Paragrafo Primeiro — Os poderes constantes deste artigo sdo outorgados ao ADMINISTRADOR pelos
condéminos do FUNDO, outorga esta que se considerara expressamente efetivada pela assinatura aposta pelo
cotista no boletim de subscricio e/ou mediante a assinatura aposta pelo cotista no termo de adesdo a este

Regulamento.

Paragrafo Segundo — O ADMINISTRADOR devera empregar, no exercicio de suas func¢des, o cuidado que todo
agente profissional ativo e probo costuma empregar na administracdo de seus préprios negdcios, devendo,
ainda, servir com lealdade ao FUNDO e manter reservas sobre seus negdcios, praticando todos os seus atos
com a estrita observancia: (i) da lei 8.668/93, das normas regulamentares e autorregulatérias, em especial
aquelas editadas pela CVM e pela ANBIMA, neste regulamento e das delibera¢des da Assembleia Geral; (ii) da
Politica de Investimento estabelecida neste regulamento; e (iii) dos deveres de diligéncia, lealdade,

informacio e salvaguarda da integridade dos direitos dos COTISTAS
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