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RELATQRIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Aos Administradores e Cotistas do

Banestes Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimentos Imobiliario - FlI
(Administrado pelo Banco Fator S.A)

Sao Paulo - SP

Opinido sobre as demonstracdes contabeis

Examinamos as demonstracBes contabeis do Banestes Recebiveis Imobilidrios Fundo de
Investimentos Imobiliario - FIl (“Fundo”) que compreendem o balang¢o patrimonial em 31 de
dezembro de 2018 e as respectivas demonstragdes do resultado, demonstractes das mutacfes do
patrimdénio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis

Em nossa opinido, as demonstrac@es contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos
0s aspectos relevantes, a posicéo patrimonial e financeira da Banestes Recebiveis Imobiliarios Fundo
de Investimentos Imobiliario - FlIl em 31 de dezembro de 2018, o desempenho de suas operagdes e
os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento imobiliario.

Base para opinido sobre as demonstragdes contabeis

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na secdo a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes contdbeis”. Somos
independentes em relacé@o ao Fundo, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo
de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opiniao.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de
nossa auditoria das demonstracdes contdbeis como um todo e na formacdo de nossa opinido sobre
essas demonstracdes contabeis e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses
assuntos.
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Aplicagdes Financeiras de natureza Imobiliaria Resposta da auditoria ao assunto

Conforme comentado na Nota Explicativa n°4, o Em resposta ao risco significativo de auditoria

Fundo possui investimento em Letras de crédito identificado, mapeamos 0s processos € as

imobiliarios (LCl), que representam 97,67% do atividades de controles e  efetuamos

seu patrimonio liquido. procedimentos especificos de auditoria, que
incluiram, entre outros:

= Verificacdo da custodia dos investimentos
adquiridos;

= Verificacdo dos comprovantes de liquidacéo
financeiras das transacOes realizadas no
exercicio;

= Circularizacdo dos saldos contabeis e
Valorizagéo dos investimentos na data base;

= Verificacdo da adequada divulgacdo nas notas
explicativas

Baseados nos procedimentos de auditoria
efetuados, consideramos que as evidéncias de
auditoria obtidas sdo apropriadas para suportar a
titularidade dos investimentos do Fundo em
Letras de Crédito imobiliarios, assim como a
correta mensuracdo e contabilizacdo dos
respectivos valores justos.

Responsabilidade do Administrador do Fundo sobre as demonstracdes contabeis

O Administrador do Fundo é responsavel pela elaboracgdo e adequada apresentacao das demonstracdes
contdbeis de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de
investimento imobiliario e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir
a elaboracdo de demonstragdes contabeis livres de distorcdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstra¢des contabeis, o Administrador é responsavel pela avaliacdo da
capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados
com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstracdes
contdbeis, a ndo ser que o Administrador pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo
tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacdes.

O responsavel pela governanca é o Administrador do Fundo, aquele com responsabilidade pela
supervisao do processo de elaboracdo das demonstragdes contabeis.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées contabeis

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes contabeis, tomadas em conjunto,
estéo livres de distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatorio
de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel € um alto nivel de seguranca, mas ndo uma
garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distor¢coes relevantes existentes. As distor¢es podem ser decorrentes de
fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar,
dentro de uma perspectiva razoavel, as decisbes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstracbes contabeis.
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Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional, e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

» |dentificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstracbes contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccdo de distorcdo relevante
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato
de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissdo ou representacbes falsas
intencionais;

= Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o0 objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo;

» Avaliamos a adequacgdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contébeis e respectivas divulgacdes feitas pelo Administrador do Fundo;

» Concluimos sobre a adequacdo do uso, pelo Administrador, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relagcdo a eventos ou condi¢des que possam levantar davida significativa em relacéo a capacidade
de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atengdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas
demonstraces contabeis ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem
inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data
de nosso relatério. Todavia, eventos ou condic¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter
em continuidade operacional;

= Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o contetdo das demonstracdes contébeis, inclusive
as divulgactes e se as demonstracdes contabeis representam as correspondentes transagdes e 0s
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com o0s responsaveis pela Administracdo a respeito, entre outros aspectos, do
alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as
eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos
trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanga declaragdo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos
todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.
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Dos assuntos que foram objeto de comunicacao com os responsaveis pela governanca, determinamos
aquele que foi considerado como mais significativo na auditoria das demonstracoes contabeis do
exercicio e que, dessa maneira, constitui o principal assunto de auditoria. Descrevemos esse assunto
em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacao publica
do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao
deve ser comunicado em nosso relatorio porque as consequéncias adversas de tal comunicacao podem,
dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacao para o interesse publico.

Sao Paulo, 28 de marco de 2019.

IBDO

BDO RCS Auditiores Independentes SS
CRC 2SP 013846/0-1

~

Waldemar Namura Junior
Contador CRC 1 SP 154938/0-0



Banestes Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FlI
(CNPJ: 22.219.335/0001-38)

(Administrado pelo Banco Fator S.A.)
(CNPJ: 33.644.196/0001-06)

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro de 2018 e 2017
(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Nota Nota
Ativo explicativa 2018 % PL 2017 % PL Passivo explicativa 2018 % PL 2.017 % PL
Circulante 5.795 4,74 5.604 4,78 Circulante 1.343 1,10 900 0,77
Disponibilidades - - 11 0,01 Rendimentos a distribuir 7 1.150 0,94 787 0,67
Aplicacoes financeiras de natureza imobiliaria - - 875 0,75 Provisdes e contas a pagar 193 0,16 113 0,10
Operacoes compromissadas - - 875 0,75 Taxa de administracao 6 102 0,08 101 0,09
Certificados de recebiveis Imobiliarios - CRI - - 875 0,75 Outros 91 0,07 12 0,01
Aplicacoes financeiras de natureza ndo imobiliaria 4.113 3,37 1.693 1,44
Operacdes compromissadas - - 1.693 1,44
Debentures simpes 4 4.113 3,37
Letras do Tesouro Nacional - LTN - - 1.693 1,44
Aplicacoes financeiras de natureza imobiliaria 1.604 1,31 2.945 2,51
Certificados de recebiveis Imobiliarios - CRI 4 1.604 1,31 2.945 2,51
Outros valores a receber 78 0,06 80 0,07
Nao circulante 117.544 96,36 112.500 95,99 Patrimdnio liquido 121.996 100,00 117.204 100,00
Cotas integralizadas 119.398 97,87 119.398 101,87
Realizavel a longo prazo 117.544 96,36 112.500 95,99 (-) Gastos com colocacao de cotas (114) (0,09) (114) (0,10)
Aplicacoes financeiras 117.544 96,35 112.500 95,99  Lucros ou prejuizos acumulados 36.980 30,31 20.209 17,24
Aplicacoes financeiras de natureza imobiliaria 117.544 96,35 112.500 95,99  (-)Distribuicao de rendimentos (34.268) (28,09) (22.289) (19,02)
Certificados de recebiveis Imobiliarios - CRI 4 117.544 96,35 96.885 82,66
Letras de crédito imobiliario - LCI - - 15.615 13,32
Total do ativo 123.339 101,10 118.104 100,77 Total do passivo 123.339 101,10 118.104 100,77

As notas explicativas do Administrador sdo parte integrante das demonstracdes contabeis.




Banestes Recebiveis Imobilidrios Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

(CNPJ: 22.219.335/0001-38)
(Administrado pelo Banco Fator S.A.)
(CNPJ: 33.644.196/0001-06)

Demonstracées do resultado dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Composicao do resultado do periodo
Ativos financeiros de natureza imobiliaria

Rendimento de certificados recebiveis imobiliarios
Rendimento de letras de crédito Imobiliario
Resultado liquido de ativos financeiros de natureza imobiliaria

Outros ativos financeiros
Receita com titulos de renda fixa
Rendas com operacdes compromissadas natureza imobilaria
Rendas com operacdes compromissadas natureza nao imobilaria

Outras receitas/despesas
Taxa de administracao
Custodia e auditoria
Correspondéncias e relatorios
Taxa de fiscalizacao CVM
Taxa cetip
Taxa selic
Taxa bovespa
Taxa anbima
Consultoria
Outras despesas
Outras receitas

Lucro liquido dos exercicios

Nota
explicativa

11

31/12/2018 31/12/2017
18.124 10.432
17.734 9.567

390 865
18.124 10.432
126 754

7 -

318

119 436
(1.479) (1.391)
(1.250) (1.206)
(81) (68)
(40)

(24) (23)
(32) (25)

(1)

9) (47)

4) (4)

(53)

(79) (5)

81

16.771 9.795

As notas explicativas do Administrador sdo parte integrante das demonstracoes contabeis.




Banestes Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

(CNPJ: 22.219.335/0001-38)

(Administrado pelo Banco Fator S.A.)
(CNPJ: 33.644.196/0001-06)

Demonstracao das mutacées do patrimonio liquido dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017
(Valores expresoss em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Nota  Cotas integralizadas Gastos com Lucros (prejuizos) (-)Distribuicado de Total
explicativa colocacéao de acumulados rendimentos
Saldos em 31 de dezembro de 2016 88.878 (114) 10.414 (11.247) 87.931
Integralizacdo de cotas no exercicio 30.520 30.520
Lucro liquido do exercicio 9.795 9.795
Distribuicdo de resultado no exercicio 7 (11.042) (11.042)
Saldos em 31 de dezembro de 2017 119.398 (114) 20.209 (22.289) 117.204
Lucro liquido do exercicio 16.771 16.771
Distribuicao de resultado no exercicio 7 (11.979) (11.979)
Saldos em 31 de dezembro de 2018 119.398 (114) 36.980 (34.268) 121.996

As notas explicativas do Administrador sao parte integrante das demonstracoes contabeis.




Banestes Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - Fli
(CNPJ: 22.219.335/0001-38)

(Administrado pelo Banco Fator S.A.)

(CNPJ: 33.644.196/0001-06)

Demonstracées do fluxo de caixa dos Exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Atividade operacional
Recebimento de juros de recebiveis imobiliarios - CRI
Recebimento de rendimento de operagcdes compromissadas natureza imobiliaria
Recebimento de rendimento de operacées compromissadas natureza nao imobiliaria
Correcdo Monetaria de certificado de recebiveis imobiliarios - CRI
Lucro com letras de crédito imobiliario - LCI
Comissao de colocacéo de certificado de recebiveis imobiliarios - CRI
Pagamento de taxa de fiscalizacao CYM
Pagamento da taxa de administracao
Pagamento de taxa de custodia
Pagamento de outros gastos operacionais
Pagamento de despesas com publicacao e publicidade
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais

Atividade de investimento
Aquisicao de certificado de recebiveis imobiliarios - CRI
Aquisicao de letras de crédito imobiliario - LCI
Aquisicao de debentures simples
Venda de certificado de recebiveis imobiliarios - CRI
Venda de certificado de recebiveis imobiliarios - CRI a Termo
Venda de letras de crédito imobiliario - LCI
Amortizacao de certificados de recebiveis imobiliarios - CRI
Caixa liquido proveniente das (aplicado nas) atividades de investimentos

Atividade de financiamento
Integralizacao de cotas
Gastos com colocacao de cotas
Rendimentos pagos
Caixa liquido proveniente das (aplicado nas) atividades de financiamento

Variacao liquida de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no Inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

31/12/2018 31/12/2017
7.200 5.689
318
119 436
827 1.567
1.198 847
79
(24) (23)
(1.250) (1.182)
(115) (68)
(11) (180)
(6)
7.944 7.477
(27.083) (40.354)
(15.000)

(4.105)
1.126 1.755
1.499
14.808 15.688
16.347 11.470
1.093 (24.942)
30.520
(11.616) (11.281)
(11.616) 19.239
(2.579) 1.774
2.579 805
2.579

As notas explicativas do Administrador sao parte integrante das demonstracées contabeis.
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BANESTES RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI
(CNPJ: 22.219.335/0001-38)

(Administrado pelo Banco Fator S.A.)
(CNPJ: 33.644.196/0001-06)

Notas explicativas da Administracao as demonstracées contabeis
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra
forma)

1. Contexto operacional

O Banestes Recebiveis Imobiliarios Fundo de Investimento Imobiliario - FIl (“Fundo”) € um Fundo de
Investimento Imobiliario, regido pelo seu Regulamento, pelas Instrugdes da CVM n° 472/08, 516/11 e
517/15 e pelas disposicoes legais e regulamentares que lhe forem aplicadas.

Foi constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracdo indeterminado. Tem
como publico alvo: investidores em geral, pessoas fisicas ou juridicas, fundos de investimento,
entidades abertas ou fechadas de previdéncia complementar, regimes proprios de previdéncia
social, ou quaisquer outros veiculos de investimento, domiciliados ou com sede, conforme o caso,
no Brasil e/ou no exterior, sendo vedada a participacao de clubes de investimento.

O Fundo é uma comunhao de recursos e tem por objeto a aquisicdo de certificados de recebiveis
imobiliarios (CRI), letras de crédito imobiliario (LCl), letras hipotecarias (LH), cotas de fundos de
investimento imobiliario (cotas de Fll), cotas de fundo de investimento em direitos creditorios
(cotas de FIDC), debéntures e outros titulos e valores mobiliarios.

A CVM concedeu o registro para funcionamento do Fundo, em 30 de marco de 2015 e o Fundo iniciou
em 14 de maio de 2015. A CYM concedeu ao Fundo autorizacdo para a distribuicao de cotas da
primeira emissdo em 29 de abril de 2015, sendo encerrada em 30 de junho de 2015, apos
distribuicao de 500.000 cotas.

A gestao de riscos do Administrador tem suas politicas aderentes as melhores praticas de mercado,
e estda em linha com as diretrizes definidas pelos orgaos reguladores. Os principais riscos associados
ao Fundo estao detalhados na nota explicativa n® 5.

As aplicacoes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador nem do Fundo
Garantidor de Créditos (FGC). Nao obstante a diligéncia do Administrador no gerenciamento dos
recursos do Fundo, a politica de investimento coloca em risco o patrimonio deste, pelas
caracteristicas dos papéis que o compdem, os quais sujeitam-no as oscilacbes do mercado e aos
riscos de crédito inerentes a tais investimentos, podendo, inclusive, ocorrer perda do capital
investido.

2. Base para apresentacao e elaboracao das demonstracées contabeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacGes e para a elaboracao das
demonstracdes contabeis emanam das disposicoes previstas na Instrucdo CVM n° 516/11 e demais
alteracoes posteriores, bem como dos pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), devidamente aprovados pela CYM.

A elaboracao das demonstracoes contabeis exige que o Administrador efetue estimativas e adote
premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados, bem como os montantes de
receitas e despesas reportados para o exercicio do relatdrio. O uso de estimativas se estende as
provisdes necessarias para créditos de liquidacdo duvidosa, valor justo e mensuracao de valor
recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relacdo as estimativas.

Em 28 de marco de 2019, as demonstracoes contabeis foram aprovadas pelo Administrador do
Fundo.
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BANESTES RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI
(CNPJ: 22.219.335/0001-38)

(Administrado pelo Banco Fator S.A.)
(CNPJ: 33.644.196/0001-06)

Notas explicativas da Administracao as demonstracées contabeis
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra
forma)

3. Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuracao

a) Reconhecimento de receitas e despesas

As receitas e as despesas sao apropriadas ao resultado segundo o regime contabil de competéncia.
b) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por depositos bancarios e aplicacdes financeiras de
renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que sao prontamente conversiveis em um montante
conhecido de caixa e que estao sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.

C) Classificacdo dos instrumentos financeiros

|. Data de reconhecimento

Todos os ativos e passivos financeiros sao inicialmente reconhecidos na data de negociacao.

Il. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacao dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do proposito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram adquiridos
pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescidos do custo de transacao, exceto nos casos em que os ativos e passivos financeiros sao
registrados ao valor justo por meio do resultado.

. Classificacao dos ativos financeiros para fins de mensuracao

Os ativos financeiros sao incluidos, para fins de mensuracdo, em uma das seguintes categorias:

e Ativos financeiros para negociacao (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa
categoria inclui os ativos financeiros adquiridos com o proposito de geracao de resultado no curto
prazo decorrente de sua negociacao.

e Investimentos mantidos até o vencimento: essa categoria inclui ativos financeiros adquiridos com
0 proposito de serem mantidos até o vencimento, para os quais o Fundo tem intencao e capacidade
comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos sao mensurados ao custo
amortizado menos perda por nao recuperacao, com receita reconhecida em base de rendimento
efetivo.

IV. Classificacao dos ativos financeiros para fins de apresentacao

Os ativos financeiros sao classificados por natureza nas seguintes rubricas do balanco patrimonial:
e Caixa e equivalente de caixa: saldos de caixa e disponibilidade financeira por meio de operacdes
compromissadas.

e Titulos e valores mobiliarios: titulos que representam divida para o emissor, rendem juros e foram
emitidos de forma fisica ou escritural.

e Instrumentos de patriménio: instrumentos financeiros emitidos por outras entidades, tais como

quotas de fundos de investimento imobiliario, com natureza de instrumentos de patrimonio para o
emissor.
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BANESTES RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI
(CNPJ: 22.219.335/0001-38)

(Administrado pelo Banco Fator S.A.)
(CNPJ: 33.644.196/0001-06)

Notas explicativas da Administracao as demonstracées contabeis
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra
forma)

V. Classificacao dos passivos financeiros para fins de mensuracao

e Passivos financeiros ao custo amortizado: passivos financeiros, independentemente de sua forma e
vencimento, resultantes de atividades de captacao de recursos realizados pelo Fundo.

VI. Classificacao dos passivos financeiros para fins de apresentacao
Os passivos financeiros sdo incluidos, para fins de mensuracao, na seguinte categoria:

e Obrigacdes por captacao de recursos: representam financiamentos obtidos com a cessao de
créditos imobiliarios futuros e sao avaliados ao custo amortizado, consoante a taxa da cessao.

d) Mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de valor
justo

Em geral, os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é
considerado equivalente ao preco de transacao. Os instrumentos financeiros nao mensurados ao
valor justo por meio do resultado sao ajustados pelos custos de transacao. Os ativos e passivos
financeiros sao posteriormente mensurados da seguinte forma:

I. Mensuracao dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdao mensurados ao valor justo, sem deducao de custos estimados de transacao
que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacdo, exceto aqueles mantidos até o
vencimento, instrumentos de patrimonio, cujo valor ndo possa ser apurado de forma
suficientemente objetiva.

0 "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data é interpretado como o valor
pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem informadas, agindo
deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condicoes regulares de mercado. A
referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o preco que
seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo ("preco cotado” ou "preco de
mercado").

Caso nao exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo é
estimado com base em técnicas de avaliacdo normalmente adotadas pelo mercado financeiro,
levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e sobretudo as
diversas espécies de risco associados a ele.

[I. Mensuracao dos passivos financeiros

Em geral, os passivos financeiros sdao mensurados ao custo amortizado, adotando-se o método de
taxa efetiva de juros.
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A "taxa efetiva de juros" € a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do
instrumento financeiro em relacdo a totalidade de seus fluxos de caixa estimados, de todas as
espécies, ao longo de sua vida Gtil remanescente. No caso dos instrumentos de taxa fixa, a taxa de
juros efetiva coincide com a taxa de juros contratual definida na data de contratacao, adicionados,
conforme 0 caso, as comissoes e 0s custos de transacao que, por sua natureza, facam parte de seu
retorno financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa variavel, a taxa de juros efetiva
coincide com o retorno vigente em todos os compromissos até a data de referéncia seguinte de
renovacao de juros.

lll. Reconhecimento de variagoes de valor justo

Como regra geral, variagdes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociacao, sao
reconhecidas na demonstracao do resultado, em suas respectivas contas de origem.

e) Estimativas e julgamentos contabeis criticos

0 Administrador do Fundo efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas, que
podem, no futuro, ndao ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e
julgamentos que, na opinidao do Administrador, podem ser consideradas mais relevantes, e podem
sofrer variacao no futuro, acarretando em eventuais impactos em ativos e passivos do Fundo, estao
descritas a seguir:

Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que nao
possuem suas cotacdes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sdo mensurados
mediante utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condicdes de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na data
das demonstracdes contabeis. As politicas contabeis descritas nas notas 2 (a) e 2 (b) apresentam,
respectivamente, informacdes detalhadas sobre "definicao e classificacdo dos instrumentos
financeiros” e "mensuracao dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas de
valor justo”.

f) Outros ativos e passivos (circulantes e ndo circulantes)

Demonstrado pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variacdes monetarias.

Os lancamentos em rubricas contabeis de passivo e ativo sdo registrados por regime de competéncia

e estdo divididos em “circulantes” (com vencimento em até 365 dias) e “n&do circulantes” (com
prazo de vencimento superior a 365 dias).
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4., Aplicagdes financeiras

As aplicacoes financeiras em 31 de dezembro de 2018 e 2017 estao representadas por:
De natureza nao imobiliaria

Sao representadas por:

31/12/2018 31/12/2017
Operacdes compromissadas - LTN - 1.693
De natureza imobiliaria
(a) Operacoes compromissadas
31/12/2017
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI 875

(b) O Fundo possui Letras de Crédito Imobiliario - LClI em 31 de dezembro de 2017, conforme

abaixo:
2017
Remuneracgao
Titulo Emissor Vencimento Média Valor
LCI Banco ABC Brasil S.A. 04/06/2019 93% CDI 15.615
15.615
(c) Debentures
2018
Remuneracao
Titulo Emissor Vencimento Média Valor
Debentures MRV Engenharia 15/09/2022 0,97% CDI 4.113
4.113
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O Fundo possui Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI em 31 de dezembro de 2018 e 31 de
dezembro de 2017, conforme abaixo:

Titulo

CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI

CRI

CRI
CRI
CRI
CRI

CRI

CRI
CRI
CRI

CRI

CRI
CRI

CRI

CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI

CRI

CRI
CRI
CRI
CRI
CRI
CRI

Total
CRI

Emissao
Série
12/1532
12/1°
42/100?
1°/83°
12/52°2
12/1492
12/165%
12/1432
12/22?2
12/632

12/312

22/290°

42/106®
7?14

13/1872

12/14°

95%/1*
12/74
12/107°

12/12

122°/1°
12/108°

12/32°

12/14°
12/112
42/97°
12/109°
82%/1°
947/12
47/532
12/12
12/587
12/141°
12/64°

12/192

12/130°
13/777

12/261°
13/792
13/75°

13/242°

Securitizadora

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.

Barigui Securitizadora S.A.
Gaia Securitizadora S.A.
Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.

Barigui Securitizadora S.A.
Apice Securitizadora S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
Apice Securitizadora S.A.

Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.
Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.
SCCI - Securitizadora de Créditos Imobiliarios
S.A.

CIBRASEC Cia. Brasileira de Securitizacao S.A.
Gaia Securitizadora S.A.

Gaia Securitizadora S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao
TRX Securitizadora de Créditos Imobiliarios
S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.

RB Capital Securitizadora S.A.

SCCI - Securitizadora De Créditos Imobiliarios
S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
SCCI - Securitizadora de Créditos Imobiliarios
S.A.

Ourinvest Securitizadora S.A.
Ourinvest Securitizadora S.A.

Gaia securitizadora S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
Apice Securitizadora S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
Gaia Securitizadora S.A.

Habitasec Securitizadora S.A.
Habitasec Securitizadora S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
Habitasec Securitizadora S.A.

SCCI - Securitizadora de Créditos Imobiliarios
S.A.

RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
RB Capital Companhia de Securitizacao S.A.
Brazilian Securities Cia. de Securitizacao S.A.
Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.
Apice Securitizadora Imobiliaria S.A.
Brazilian Securities Cia. De Securitizacao S.A.

Vencimento

27/11/2024
15/09/2028
20/04/2031
16/07/2031
18/08/2031
29/11/2032
06/11/2027
25/06/2025
07/12/2027
21/06/2019

15/12/2026

28/04/2028
10/07/2026
10/05/2025
14/05/2030

12/12/2031

15/11/2029
19/07/2024
20/06/2027

01/02/2024

07/05/2026
17/09/2025

20/09/2025

01/08/2034
25/05/2023
20/02/2025
07/05/2026
30/12/2019
15/12/2023
14/07/2023
15/10/2020
14/08/2025
06/01/2027
15/07/2024

20/10/2023

02/10/2024
13/03/2026
20/10/2041
08/10/2018
26/03/2018
13/04/2031

Juros (%)

5,82
7,15%
6,75
11%
11
8,50%
6,35
7,50%
9,67%
1,60%

12

10
6,10%
7,95%
7,76%

7,76%

7,73%
9,32%
6,30%

9,25%

8,28%
0,15%

10

6,10%
2,30%
7,88%
7,38%
1,15%
5,92%
4,25%
10,75%
11,50%
7,04%
12%

10,607%

6,57%
5,85%
8,00%
1,60%
1,80%
11,80%

2018

2017

Atualizacdo Valor de Valor de
Mercado Mercado

Monetaria
IPCA
IGPM

IGP-M
IGP-M
IPCA
IPCA
IPCA
IGPM
IPCA
DI

IGP-M

IGP-M
IGPM

IGP-DI
IPCA

IGP-M

IPCA
IPCA
IPCA

IPCA

IPCA
DI

IPCA

IPCA
CDI
IGP-M
IPCA
DI
IGP-DI
DI
IGP-DI
IPCA
IPCA
IGP-M

IGP-M

IPCA
IPCA
IGP-M
DI
DI

7.010
6.714
5.961
5.618
5.278
5.223
5.185
5.064
5.024
4.279

4.185

4.167
4.065
3.915
3.850

3.517

3.514
3.509
3.404

3.242

3.002
2.752

2.513

2.192
2.141
2.044
1.891
1.604
1.490
1.241
1.212
1.090
1.047
830

531

522
232
92

119.148

6.823
5.902
5.703
5.514
4.375

5.144

5.015
4.266

4.139
4.513

3.834

3.354

3.472
4.105

3.787

2.923
2.683

2.830

3.008
1.917
3.200
1.748
1.454
1.640
1.174
1.069
1.102

712

552
41
290
2.443
502
396

99.830
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5. Riscos associados ao Fundo

Nao obstante a diligéncia do Administrador em colocar em pratica a Politica de Investimento
delineada no Regulamento, os investimentos do Fundo estao, por sua natureza, sujeitos a flutuacoes
tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociacao
atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que o Administrador mantenha sistema de
gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacao da possibilidade de perdas para o
Fundo e para os Cotistas.

O Fundo e os ativos que comporao a sua carteira estao sujeitos aos seguintes fatores de risco, entre
outros:

5.1 Riscos Referentes a Primeira Emissao
5.1.1 Risco de Nao Colocacdo do Montante Minimo

O Fundo pode vir a nao entrar em funcionamento, caso nao seja subscrito o Montante Minimo da
Primeira Emissdo, referente a subscricdo minima da Primeira Emissdo ou caso a CVM nao o autorize.
Na ocorréncia destas hipoteses, o Administrador devera, imediatamente: (i) fazer o rateio entre os
subscritores dos recursos financeiros recebidos, nas proporcoes das Cotas integralizadas e acrescidos
dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacées do Fundo; e (ii) proceder a liquidacao do Fundo,
anexando a seu requerimento o comprovante de rateio referido no item (i) acima. Adicionalmente,
caso seja atingido o Montante Minimo da Primeira Emissdao mas nao seja atingido o Montante Total
da Primeira Emissdo, o Fundo tera menos recursos para investir em Ativos Alvo e Ativos de Liquidez,
podendo impactar negativamente na rentabilidade das Cotas.

5.1.2 Risco de Indisponibilidade de Negociacdo das Cotas até o Encerramento da Oferta
Publica

0 1n1c10 da negociacao das Cotas objeto da Primeira Emissao na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao
ocorrera apenas no 1° Dia Util do més subsequente a data de divulgacao do andncio de
encerramento da Oferta Publica. Nesse sentido, cada investidor devera considerar essa
indisponibilidade de negociacdo temporaria das Cotas no mercado secundario como fator que
podera afetar suas decisoes de investimento.

5.1.3 Risco Referente a Participacao das Pessoas Vinculadas na Primeira Emissao

A participacdo de investidores que sejam Pessoas Vinculadas na Primeira Emissdo podera ter um
efeito adverso na liquidez das Cotas no mercado secundario. O Administrador e a Gestora nao tém
como garantir que a aquisicdo das Cotas por Pessoas Vinculadas nao ocorrera ou que referidas
Pessoas Vinculadas nao optarao por manter estas Cotas fora de circulacao, afetando negativamente
a liquidez das Cotas.

5.1.4 Risco de Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situacoes de conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador
dependem de aprovacao prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos
termos do artigo 34 da Instrucao CVM n° 472/08. Adicionalmente, o Fundo podera contar com
prestadores de servico que sejam do mesmo grupo econdémico, como € o caso do Administrador e do
Consultor de Investimentos, bem como do Escriturador e do Custodiante. Essa relacdo societaria
podera eventualmente acarretar em conflito de interesses no desenvolvimento das atividades a
serem desempenhadas ao Fundo.
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5.1.5 Risco de Conflito de Interesses tendo em vista que o Administrador elaborou o
“Estudo de Viabilidade” da Primeira Emissao

O “Estudo de Viabilidade” foi elaborado pelo Administrador. Apesar de o Administrador possuir
politica especifica de segregacdo de atividades (negocios), € possivel que haja falhas nesses
procedimentos de segregacdo. Diante disso, ha de ser considerada, pelos investidores, a
caracterizacao dessas situacoes de conflito de interesses, que podem afetar suas decisdes de
investimento.

5.2 Riscos Referentes ao Ambiente Macroeconémico bem como ao Fundo e o seu
Setor de Atuacao

5.2.1 Riscos em Decorréncia do Ambiente Macroeconémico

0 Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira.
Essa influéncia, bem como a conjuntura econdmica e politica brasileira, podera vir a causar um
efeito adverso relevante que resulte em perdas para os Cotistas. O Governo Federal
frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificacdes significativas
em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflacao,
além de outras politicas e normas, frequentemente implicardao aumento das taxas de juros,
mudanca das politicas fiscais, controle de precos, desvalorizacdo cambial, controle de capital e
limitacao as importacoes, entre outras medidas, poderdo resultar em perdas para os Cotistas.

As atividades do Fundo, situacao financeira, resultados operacionais e o preco de mercado das Cotas
podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificacées nas politicas ou normas que
envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

« politica monetaria, cambial e taxas de juros;

« politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;

« greve de portos, alfandegas e receita federal;

« inflacao;

« instabilidade social;

« liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

« politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

« racionamento de energia elétrica; e

« outros fatores politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no mercado
de titulos e valores mobiliarios brasileiro e dos titulos e valores mobiliarios emitidos no exterior por
empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a confianca dos
investidores e do publico consumidor em geral, resultando na desaceleracdo da economia e
prejudicando o preco de mercado das Cotas.

5.2.2 Risco de Mercado dos Ativos de Liquidez e dos Ativos Alvo

Os Ativos Alvo e os Ativos de Liquidez integrantes da carteira do Fundo estao sujeitos, direta ou
indiretamente, as variacoes e condicdoes dos mercados de capitais, especialmente dos mercados de
cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condicbes politicas e
econdmicas nacionais e internacionais. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos
eventos aqui mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as
atividades do Fundo, o valor dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez, a rentabilidade dos Cotistas e
o preco de negociacao das Cotas.
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5.2.3 Risco de Crédito

As obrigacdes decorrentes aos Ativos Alvo e aos Ativos de Liquidez estado sujeitas ao cumprimento e
adimplemento pelo respectivo emissor ou pelas contrapartes das operacées do Fundo. Eventos que
venham a afetar as condicoes financeiras dos emissores, bem como mudancas nas condicoes
econdmicas, politicas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores em cumprir com
suas obrigacdes, o que pode trazer prejuizos ao Fundo.

5.2.4 Risco Relacionados a Liquidez

A aplicacdo em cotas de um fundo de investimento imobilidrio apresenta algumas caracteristicas
particulares quanto a realizacdo do investimento. O investidor deve observar o fato de que os
fundos de investimento imobiliario sdo constituidos na forma de condominios fechados, nao
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 imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de
Cotas do Fundo terem dificuldade em realizar a negociacao de suas Cotas no mercado secundario,
inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as Cotas adquiridas, mesmo sendo
este objeto de negociacao na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao. Desse modo, o investidor que adquirir
as Cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo
prazo.

5.2.5 Risco de Mercado das Cotas do Fundo

Considerando que o investimento em fundos de investimento imobiliario € um investimento de longo
prazo e voltado a obtencao de renda, pode haver alguma oscilacao do valor de mercado das Cotas
para negociacao no mercado secundario no curto prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas do
capital aplicado para o Investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado secundario neste
curto prazo.

5.2.6 Risco Tributario

Embora as regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobiliarios estejam vigentes
desde a edicdo do mencionado diploma legal, inclusive por ocasidao da instalacao de um novo
mandato presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual
reforma tributaria, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislacdo vigente,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.
Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacao
diferente do Administrador quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins
de tributacdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operacoes realizadas pelo Fundo.
Nessas hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS,
Contribuicao Social nas mesmas condicées das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducéo do
rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre
determinadas operacoes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado
a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacoes ja concluidas, ambos os casos
podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas.
Por fim, ha a possibilidade de o Fundo ndo conseguir atingir ou manter as caracteristicas descritas
na Lei n° 11.033/04, de forma que, caso isso ocorra, nao havera isencao tributaria para os Cotistas
que sejam pessoas fisicas.
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5.2.7 Risco de Concentracao da Carteira do Fundo

O Fundo podera investir em Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez, observados os limites previsto no
Regulamento, podendo a carteira do Fundo, em alguns casos, estar concentrada em Ativos Alvo
e/ou Ativos de Liquidez de responsabilidade de poucos devedores. O risco da aplicacdo no Fundo
tera intima relacdo com a concentracdo da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracao,
maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentracao da carteira
englobam, ainda, na hipotese de inadimplemento do emissor do Ativo Alvo e/ou do Ativo de
Liquidez em questao, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital
integralizado pelos Cotistas.

5.2.8 Risco Referente aos Outros Titulos e Valores Mobiliarios

Nos termos deste Regulamento, o Fundo podera adquirir quaisquer titulos e valores mobiliarios
previstos na Instrucao CVM n°® 472/08, nao podendo ser previsto, nesta data, quais ativos serao
adquiridos especificamente. Nesse sentido, a depender do investimento do Fundo em qualquer um
desses Outros Titulos e Valores Mobiliarios, os riscos habituais corridos pelo Fundo poderédo ser
majorados. Além disso, podera haver futura incompatibilidade com (i) os limites de diversificacdo
por emissor e por modalidade de ativo determinado no Regulamento e na legislacdo aplicavel a
determinado investidor; e (ii) parte do publico alvo de acordo com a Politica de Investimento.

5.2.9 Risco Operacional

Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo serao administrados pelo Administrador e geridos
pela Gestora e os Ativos de Liquidez objeto de investimento pelo Fundo serao geridos pelo
Administrador, portanto os resultados do Fundo dependerdao de uma administracao/gestao
adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer,
poderao afetar a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, o ndo cumprimento das obrigacdes
para com o Fundo por parte do Administrador, da Gestora, do Consultor de Investimentos, do
Custodiante, do Escriturador e do Auditor Independente, conforme estabelecido nos respectivos
contratos celebrados com o Fundo, quando aplicavel, podera eventualmente implicar em falhas nos
procedimentos de gestdo da carteira, administracao do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e
escrituracao das Cotas. Tais falhas poderao acarretar eventuais perdas patrimoniais ao Fundo e aos
Cotistas.

5.2.10 Risco de Governanca

Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo deliberadas
quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento
imobiliario tendem a possuir numero elevado de cotistas, é possivel que determinadas matérias
fiquem impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quorum de instalacao (quando aplicavel) e
de votacdo de tais assembleias. A impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode
ensejar, dentre outros, a liquidacao antecipada do Fundo.

5.2.11 Risco Relacionado ao Mercado Imobiliario

O Fundo investira em direitos creditorios relacionados a imoveis, os quais estao sujeitos aos riscos a
seguir elencados que, se concretizados, afetarao os rendimentos das Cotas do Fundo.
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5.2.12 Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliario € uma aplicacdo em valores
mobiliarios, o que pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da
administracdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questao, os valores a serem
distribuidos aos Cotistas dependerdao do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera
preponderantemente do investimento a ser realizado pelo Fundo, conforme a gestao do
Administrador, em Ativos Alvo e em Ativos de Liquidez, excluidas as despesas e encargos previstos
para a manutencao do Fundo, na forma deste Regulamento. Adicionalmente, vale ressaltar que
havera um lapso de tempo entre a data de captacao de recursos pelo Fundo e a data de inicio dos
investimentos nos Ativos Alvo, desta forma, os recursos captados pelo Fundo serdao aplicados nos
Ativos de Liquidez, o que podera impactar negativamente na rentabilidade esperada do Fundo.

Adicionalmente, cumpre destacar que a Rentabilidade Alvo ndo representa e nem deve ser
considerada, a qualquer momento e sob qualquer hipotese, como promessa, garantia, estimativa,
projecao ou sugestao de rentabilidade aos Cotistas por parte do Administrador.

A rentabilidade alvo sera considerada como mero parametro para a rentabilidade das cotas do
Fundo, nos termos do seu regulamento, nao havendo qualquer obrigacao ou garantia por parte do
Fundo, do Administrador e/ou da Gestora em alcancar ou reproduzir a rentabilidade alvo para as
cotas do Fundo.

5.2.13 Risco de Concentracao de Propriedade de Cotas

Conforme disposto no Regulamento, nao ha restricio quanto ao limite de Cotas que podem ser
subscritas por um Unico cotista. Portanto, podera ocorrer situacdo em que um Unico cotista venha a
integralizar parcela substancial das Cotas de determinada Emissao ou mesmo a totalidade das Cotas
do Fundo, passando tal cotista a deter uma posicao expressivamente concentrada, fragilizando,
assim, a posicdo dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que
deliberacoes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em funcao de seus interesses exclusivos, em
prejuizo do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios.

5.2.14 Risco de Diluicao

Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os Cotistas incorrerao no risco de terem a sua
participacao no Fundo diluida.

5.2.15 Nao Existéncia de Garantia de Eliminacdo de Riscos

A realizacao de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os
quais poderao acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecucao do
objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exodgenos, tais como moratoria, guerras,
revolucdes, mudancas nas regras aplicaveis aos Ativos Alvo e/ou aos Ativos de Liquidez, mudancas
impostas a esses Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez, alteracdo na politica econémica, decisoes
judiciais e etc. Nao ha qualquer garantia de completa eliminacao da possibilidade de perdas para o
Fundo e para os Cotistas. Em condicoes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de
riscos podera ter sua eficiéncia reduzida. Adicionalmente, as aplicacbes realizadas no Fundo nao
contam com garantia do Administrador, da Gestora, do Consultor de Investimentos ou de qualquer
instituicao pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador, da Gestora, do Consultor de
Investimentos ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas aplicacdes do Fundo, os Cotistas serdao prejudicados,
nao existindo mecanismo externo que garanta a sua rentabilidade.
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5.2.16 Risco do Prazo

Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo sdo aplicacées de médio e longo prazo (inclusive
prazo indeterminado em alguns casos), que possuem baixa liquidez no mercado secundario e o
calculo de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcacao a
mercado. Neste mesmo sentido, os Ativos de Liquidez tém seu valor calculado através da marcagao
a mercado. Desta forma, a realizacdao da marcacao a mercado dos ativos da carteira do Fundo
visando o calculo do patriménio liquido deste, pode causar oscilacdes negativas no valor das Cotas,
cujo calculo é realizado mediante a divisdo do patrimonio liquido do Fundo pela quantidade de
Cotas emitidas até entdo. Mesmo nas hipoteses de os ativos da carteira do Fundo virem a nao sofrer
nenhum evento de nao pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de duracao do Fundo, as
Cotas do Fundo poderao sofrer oscilacbes negativas de preco, o que pode impactar negativamente
na negociacao das Cotas pelo investidor.

5.2.17 Risco do Investimento nos Ativos de Liquidez

O Fundo podera investir parte de seu patrimonio nos Ativos de Liquidez e tais ativos podem afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os rendimentos originados a partir do
investimento em Ativos de Liquidez serdo tributados de forma analoga a tributacao dos rendimentos
auferidos por pessoas juridicas (tributacao regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos
por cento) a 15,0% (quinze por cento), dependendo do prazo do investimento) e tal fato podera
impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

5.2.18 Risco de Desapropriacao e de Sinistro

Dado que o Fundo investe em Ativos Alvo que correspondem a direitos creditorios vinculados a
imoveis ou que ainda pode ser titular de imoveis em decorréncia de algum inadimplemento de um
Ativo Alvo, eventuais desapropriacoes, parcial ou total, dos referidos imodveis a que estiver
vinculados os respectivos Ativos Alvo podera acarretar a interrupcdo, temporaria ou definitiva, de
eventuais pagamentos devidos ao Fundo em decorréncia de sua titularidade sobre Ativos Alvo. Em
caso de desapropriacdo, o Poder Publico deve pagar ao proprietario do imoével desapropriado, uma
indenizacao definida levando em conta os parametros do mercado. No entanto, ndo existe garantia
que tal indenizacdo seja equivalente ao valor dos direitos creditorios de que o Fundo venha a ser
titular em decorréncia da titularidade dos Ativos Alvo, nem mesmo que tal valor de indenizacéo seja
integralmente transferido ao Fundo. Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade
fisica dos imdveis vinculados aos Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo, os recursos obtidos
pela cobertura do seguro, se houver, dependerao da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apolice contratada, bem como as indenizacées a serem pagas
pelas seguradoras poderao ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido, observadas as
condicOes gerais das apolices.

5.2.19 Risco de Liquidacdo Antecipada do Fundo
O Fundo podera ser objeto de liquidacdo antecipada conforme deliberado pela Assembleia Geral.

Nesse caso, os recursos do Fundo podem ser insuficientes para pagamento aos Cotistas, podendo os
Cotistas sofrer prejuizos patrimoniais.
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5.2.20 Risco das Contingéncias Ambientais

Dado que o Fundo investe em Ativos Alvo que correspondem a direitos creditorios vinculados a
imoveis ou que ainda pode ser titular de imdveis em decorréncia de algum inadimplemento de um
Ativo Alvo, eventuais contingéncias ambientais sobre os referidos imoveis podem implicar em
responsabilidades pecuniarias (indenizacées e multas por prejuizos causados ao meio ambiente)
para os titulares dos imdveis, e/ou para os originadores dos direitos creditorios e, eventualmente,
promover a interrupcao do fluxo de pagamento dos Ativos Alvo, circunstancias que podem afetar a
rentabilidade do Fundo.

5.2.21 Risco Relativo a Atividade Empresarial

E caracteristica das locagbes, cujos direitos creditorios sdo vinculados a Ativos Alvo do Fundo,
sofrerem variacoes em seus valores em funcao do comportamento da economia como um todo. Deve
ser destacado que alguns fatores podem ocasionar o desaquecimento de diversos setores da
economia, principalmente em decorréncia de crises econdmicas, sejam elas oriundas de outros
paises ou mesmo do nosso, com reflexos na reducdo do poder aquisitivo em geral, ou até mesmo
pela falta de seguranca na localidade onde se situam os imdveis aos quais estdo vinculados os
direitos creditdrios objeto do Fundo, podendo acarretar reducao nos valores das locacoes.

5.2.22 Risco Juridico

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo considera um conjunto
de rigores e obrigacdes 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 operacdo
financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razao do
dispéndio de tempo e recursos para manutencao do arcabouco contratual estabelecido.

5.2.23 Risco Regulatorio

A legislacao aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e orgdos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteracdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdao impactar de
maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condicdes para distribuicao de
rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de
recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacao de leis existentes e a interpretacao de novas
leis poderao impactar os resultados do Fundo.

5.2.24 Risco de Execucao das Garantias Atreladas aos Ativos Alvo

0 investimento nos Ativos Alvo inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execucdo das garantias outorgadas a respectiva operacao e 0s riscos inerentes a
eventual existéncia de bens imoveis na composicdo da carteira Fundo, podendo, nesta hipotese, a
rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual processo de execucao das garantias atreladas
aos Ativos Alvo, especialmente as LCl e LH, podera haver a necessidade de contratacao de
consultores, dentre outros custos, que deverao ser suportados pelo Fundo, na qualidade de
investidor dos Ativos Alvo. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos Ativos Alvo pode nao
ter valor suficiente para suportar as obrigacées financeiras atreladas a tal Ativo Alvo. Desta forma,
uma série de eventos relacionados a execucao de garantias dos Ativos Alvo podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.
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5.2.25 Demais Riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais
como moratdria, guerras, revolucdes, mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros,
mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica econémica e
decisoes judiciais.

6. Taxa de administracao

A taxa de administracao é de 1% ao ano, respeitando o valor minimo de RS 30 (trinta mil reais) por
més, atualizado anualmente pela variacdo acumulada do IGP-M. No pagamento da taxa de
administracao serao consideradas as seguintes regras:

(i) O valor equivalente a RS 10 (dez mil reais), no minimo, serdo pagos diretamente ao
Administrador que utilizara prioritariamente para o pagamento da remuneracao dos
prestadores de servicos de controladoria, tesouraria e de escrituracao; e

(ii) O restante sera dividido entre o Administrador, a Gestora e o Consultor de Investimentos da
seguinte forma:

(a) ao Administrador 25% do restante da taxa de administracao;
(b) a Gestora 50% do restante da taxa de administracao;
(c) ao Consultor de Investimentos 25% do restante da taxa de administracao.

A taxa de administracdo é calculada sobre o patrimonio liquido do Fundo, sendo provisionada
diariamente e paga mensalmente ao Administrador.

19/11/2018 - O Banco Fator S.A. comunicou aos cotistas do Fundo que, apos solicitacao formalizada
e enderecada ao Administrador, a FAR Fator Administracao de Recursos Ltda. (“FAR”), empresa que
prestava servicos de consultoria de investimentos para o Fundo deixou de prestar tais servicos a
partir de 16/11/2018.

No exercicio, foi apropriada a importancia de RS 1.250 (exercicio anterior - RS 1.206) a titulo de
taxa de administracao.

7. Politica de distribuicao dos resultados

De acordo com o regulamento, o Fundo deve efetuar a distribuicao em bases semestrais de, no
minimo, 95% dos lucros auferidos, considerando as disponibilidades de caixa existentes. No
exercicio, os rendimentos auferidos foram distribuidos aos cotistas mensalmente, a titulo de
antecipacao dos rendimentos dos exercicios. Foram pagos no exercicio rendimentos no montante de
RS 11.979 (exercicio anterior - RS 11.042), abaixo demonstrados:
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2018 2017
1. Caixa liquido das atividades operacionais 7.944 7.477
Rendimentos declarados - 95% do resultado financeiro liquido 7.547 7.103
2. Rendimentos a pagar 11.979 11.042
(-) Rendimentos pagos antecipadamente no exercicio (11.616) (11.281)
3. Rendimento liquido a pagar correspondente ao resultado do 1.150 787
exercicio
% do resultado do exercicio distribuido (2) / (1) 150,79% 148,10%
Diferenca entre a distribuicdo declarada e a distribuida 4.432 3.960

8. Patrimonio Liquido

Cotas de investimento

Em 31 de dezembro de 2018 estao compostos por 1.210.001 cotas (1.210.001 em 31 de dezembro de
2017), com valor de RS 100,8236839 cada (RS 96,8632863 em 31 de dezembro de 2017), totalizando

RS 121.996 (RS 117.204 em 31 de dezembro de 2017).

O Fundo realizou a primeira emissao, a qual teve registro de distribuicdo publica a CYM em 28 de

abril de 2015, correspondente a 500.000 cotas.

Em 26 de julho de 2016, foi aprovada a segunda emissao de cotas do Fundo, a qual teve registro de

distribuicdo publica a CVM em 5 de setembro de 2016 e foi correspondente a 416.419 cotas.

Em 29 de marco de 2017, a Deliberacdao do Administrador aprovou a terceira emissao de cotas do

Fundo. Foram integralizadas 293.582 cotas.
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9. Negociacao das cotas

O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao, Mercadorias e Futuros, sob o
codigo BCRI11. O preco de fechamento da cota no Gltimo dia de negociacao de cada més encontra-
se abaixo:

Data Valor da cota em 2018 Data Valor da cota em 2017

31/01/2018 107,00 31/01/2017 115,00
28/02/2018 102,00 24/02/2017 115,00
29/03/2018 103,56 31/03/2017 113,20
30/04/2018 104,20 28/04/2017 111,80
30/05/2018 101,92 31/05/2017 114,90
29/06/2018 104,19 30/06/2017 113,30
31/07/2018 105,00 31/07/2017 113,80
31/08/2018 105,89 31/08/2017 108,50
28/09/2018 105,12 29/09/2017 110,30
31/10/2018 109,61 31/10/2017 108,20
30/11/2018 107,99 30/11/2017 105,50
28/12/2018 110,00 28/12/2017 105,99

10. Rentabilidade

A rentabilidade percentual média das cotas do Fundo no exercicio (apurada considerando-se o
resultado do exercicio sobre o valor médio ponderado de cotas integralizadas no exercicio) foi de
14,05% (8,20% em 31 de dezembro de 2017).

0 percentual médio dos rendimentos distribuidos por cota no exercicio (apurado considerando-se
rendimento distribuido no exercicio sobre o valor médio ponderado de cotas integralizadas no
exercicio) foi de 10,03% (9,25% em 31 de dezembro de 2017).

11. Encargos debitados ao Fundo

2018 2017
Valor Percentual Valor Percentual
Taxa de administracao 1.250 1,05 1.206 1,12
Custodia e auditoria 81 0,07 68 0,06
Correspondéncias e relatorios - - 40 0,04
Taxa de fiscalizacao CVM 24 0,02 23 0,02
Taxa Cetip 32 0,03 25 0,02
Taxa Selic - - 1 0,00
Taxa Bovespa 9 0,01 47 0,04
Taxa Anbima 4 0,00 4 0,00
Consultoria - - 52 0,05
Outras despesas 79 0,07 5 0,00
Total despesas administrativas 1.479 1,25 1.471 1,51

Percentual calculado sobre o patriménio liquido médio no exercicio, no valor de RS 119.164
(RS 107.524 em 31 de dezembro de 2017).
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12. Tributagao

"0 Fundo, conforme legislacdo em vigor é isento de impostos, inclusive de imposto de renda, que sé
incide sobre as receitas de aplicacoes financeiras de acordo com o artigo 28 da Instrucao Normativa
RFB 1022 de 5 de abril de 2010, parcialmente compensaveis quando da distribuicao de rendimentos
aos cotistas, que estdo sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF a aliquota
de 20%.”

De acordo com artigo n° 32 da referida Instrucdo Normativa, os rendimentos distribuidos pelos
Fundos de investimento imobiliario, cujas cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em
bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado ficam isentos de imposto de renda recolhidos
na fonte e declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislacao
em vigor.

Além disso, de acordo com o artigo 68 da Instrucdao Normativa RFB 1022/10, os rendimentos de
quotas detidas por quotistas localizados em paraiso fiscal sao tributados em 20% e para cotistas nao
residentes em paraiso fiscal em 15%.

13. Demandas judiciais

N&o ha registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra o
Administrador do Fundo.
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14. Servicos de tesouraria, escrituracao e custodia

Os titulos, valores mobiliarios e derivativos estao registrados e custodiados em conta propria do
Fundo na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao e no Sistema Especial de Liquidacao e de Custodia - SELIC.
Os servicos de tesouraria, escrituracao e custodia do Fundo sao prestados pelo Itall Unibanco S.A. Os
servicos de tesouraria, escrituracao e custodia do Fundo séo prestados pelo Itat Unibanco S.A.

15. Transa¢c6es com partes relacionadas

As operacoes do Fundo sao feitas substancialmente por intermédio de corretora ligada ao
Administrador ou a Gestora da carteira.

Além dos servicos de administracao cuja despesa reconhecida no resultado do exercicio foi de RS
1.250 (nota 6) e dos servicos de distribuicao de cotas que foram prestados por empresas
relacionadas ao Administrador ou a Gestora do Fundo, no exercicio o Fundo nao realizou transacoes
com partes relacionadas ao Administrador e/ou Gestora.

16. Demonstrativo ao valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrucao CVM n° 516/2011, para instrumentos financeiros e
propriedades para investimento mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacao das mensuracoes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracdo pelo
valor justo:

Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado nos
precos de mercado, cotados na data de balanco. Um mercado é visto como ativo se os precos
cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor,
grupo de indUstrias, servico de precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam
transacoes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que nio sido negociados em mercados ativos é
determinado mediante o uso de técnica de avaliacdo. Essas técnicas maximizam o uso dos dados
adotados pelo mercado onde esta disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas especificas
da entidade. Se todas as informacdes relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento
forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

Nivel 3 - Se uma ou mais informacdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacao especificas utilizadas
para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas
descritas no artigo 7° da Instrucao CVM n°® 516/2011.
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a) A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor justo em 31

de dezembro de 2018 e 2017:

2018
Ativos Consolida
Ativos financeiros ao valor justo por meio Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo
" Debéntures simples 4.112 4.112
Operacdes compromissadas natureza
Operacoes compromissadas natureza nao
" Letras de crédito imobiliario - LCI - -
Certificado de recebiveis imobiliarios - CRI 119.148 119.148
Total do ativo 4.112 119.148 - 123.260
2017
Ativos Consolida
Ativos financeiros ao valor justo por meio Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo
‘Operacdes compromissadas natureza - 875 - 875
" Operacoes compromissadas natureza nao 1.693 - 1.693
Letras de crédito imobiliario - LCI 15.616 15.616
Certificado de recebiveis imobiliarios - CRI 99.830 99.830
Total do ativo 1.693 116.321 - 118.014

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 o Fundo nao possui passivos mensurados pelo valor justo.

17. Outras informacdes

De acordo com a Instrucao CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, o Administrador nao contratou
outros servicos, que envolvam atividades de gestao de recursos de terceiros, junto ao auditor
independente responsavel pelo exame das demonstracdes contabeis do Fundo, que nao seja o de

auditoria externa.

18. Eventos subsequentes

N&ao ocorreram eventos subsequentes que requeressem divulgacdo apos a data de encerramento do

exercicio findo em 31 de dezembro de 2018.

LUIZ CARLOS ALTEMARI
CRC 1SP165617

PAULO VELLANI DE LIMA

Diretor Responsavel
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