CAPITULO VI DO REGULAMENTO DO BANRISUL NOVAS FRONTEIRAS FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIl - DOS FATORES DE RISCO

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

conforme expectativa dos Cotistas.

6.2. Riscos relacionados a liquidez. A aplicacao em cotas de um fundo de
investimento imobiliario apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a
realizacao do investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de
investimento imobiliario sao 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 negociacao no mercado secundario.

Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no
mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento
imobiliario ter dificuldade em realizar a negociacdo de suas cotas no mercado
secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as cotas
adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociacao no mercado de bolsa ou de balcao
organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de

que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

6.3. Riscos de bloqueio a negociacdo de cotas. As Cotas ficarao bloqueadas para
negociacao na BM&FBOVESPA até o momento em que o Fundo obtenha o registro de
funcionamento previsto no Artigo 5° da Instrucao CVM n.° 472/08. Além disso, as Cotas
objeto de cada distribuicdo publica somente serao liberadas para negociacdo no
secundario apos o encerramento da respectiva oferta. Desta forma, caso o Cotista opte
pelo desinvestimento no Fundo antes do encerramento de cada uma das ofertas, nao
podera realizar esse desinvestimento por meio da negociacdo de suas Cotas no
ambiente da BM&FBOVESPA.

6.4. Riscos relativos a rentabilidade do investimento. O investimento em cotas de
um fundo de investimento imobiliario € uma aplicacao em valores mobiliarios de renda

variavel, o que pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da



administracao dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questao, os valores
a serem distribuidos aos Cotistas dependerao do resultado do Fundo, que por sua vez,
dependera preponderantemente das receitas provenientes da exploracao comercial

dos Ativos Imobiliarios.

Os Cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de resultados que lhes serao pagos a
partir da percepcao, pelo Fundo, dos valores pagos pelos locatarios dos Ativos
Imobiliarios pertencentes ao Fundo, a titulo de locacao, assim como pelos resultados
obtidos a partir da eventual venda dos Ativos Imobiliarios e/ou da venda, resgate e/ou

rentabilidade dos Ativos de Renda Fixa.

Adicionalmente, vale ressaltar que podera haver um lapso de tempo entre a data de
captacao de recursos pelo Fundo e a data de aquisicao dos Ativos Imobiliarios, desta
forma, os recursos captados pelo Fundo, enquanto nao investidos nos Ativos
Imobiliarios, serao aplicados nos Ativos de Renda Fixa, o que podera impactar

negativamente na rentabilidade do Fundo.

6.5. Risco relativo a concentracéo e pulverizacao. Podera ocorrer situacao em que
um Unico Cotista venha a integralizar parcela substancial da emissao ou mesmo a
totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais Cotistas

minoritarios.

Nesta hipotese, nao obstante as medidas de protecao aos Cotistas previstas no item
13.4 e seguintes abaixo, ha possibilidade de: (i) que deliberacdes sejam tomadas pelo
Cotista majoritario em funcao de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo
e/ou dos Cotistas minoritarios; e (ii) alteracao do tratamento tributario do Fundo e/ou

dos Cotistas.

6.6. Risco de diluicdo. Na eventualidade de novas emissées do Fundo, os Cotistas

incorrerao no risco de terem a sua participacao no capital do Fundo diluida.

6.7. Nao existéncia de garantia de eliminagao de riscos. As aplicacoes realizadas
no Fundo nao contam com garantia da Instituicao Administradora, do Consultor

Imobiliario ou de qualquer instituicao pertencente ao mesmo conglomerado da



Instituicdo Administradora e/ou do Consultor Imobiliario ou com qualquer mecanismo

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

6.8. Risco de desapropriacdo. Por se tratar de investimento preponderante nos
Ativos Imobiliarios, ha possibilidade de que ocorra a desapropriacdo, parcial ou total,
de imdveis integrantes do patrimonio do Fundo. Tal desapropriacao pode acarretar a
interrupcao, temporaria ou definitiva, do pagamento dos aluguéis decorrentes da
locacao de tais imoveis, bem como a perda da propriedade, podendo impactar a

rentabilidade do Fundo.

Em caso de desapropriacao, o Poder PUblico deve pagar ao Fundo, na qualidade de
proprietario do imovel desapropriado, uma indenizacao definida levando em conta os
parametros do mercado. Tal evento culminara na amortizacao proporcional das Cotas
do Fundo.

Adicionalmente, vale ressaltar que nao existe garantia de que a indenizacao seja

equivalente ao valor de mercado do imovel desapropriado.

6.9. Risco de sinistro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos
imoveis objeto de investimento pelo Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do
seguro dependerao da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada,
nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizacbes a serem pagas pelas
seguradoras poderao ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido, observadas as
condicoes gerais das apolices. Na hipotese de os valores pagos pela seguradora virem
a nao ser suficientes para reparar o dano sofrido, devera ser convocada Assembleia

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

6.10. Risco de despesas extraordinarias. O Fundo, na qualidade de proprietario dos
Ativos Imobiliarios, estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas
extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracao,
conservacao, instalacao de equipamentos de seguranca, indenizacdes trabalhistas,
bem como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutencao dos
imoveis integrantes do patrimonio do Fundo. Nao obstante o Regulamento prever
Reserva de Contingéncia, o pagamento de tais despesas pode ensejar uma reducao na
rentabilidade das Cotas do Fundo. O Fundo estara sujeito a despesas e custos

decorrentes de acoes judiciais necessarias para a cobranca de aluguéis inadimplidos,



acoes judiciais (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer
outras despesas inadimplidas pelos locatarios, tais como tributos, despesas

condominiais, bem como custos para reforma ou recuperacao de imoveis.

Adicionalmente, o Fundo esta sujeito ao risco dos Locatarios reterem os valores de
aluguel em razao de obras ou benfeitorias necessarias que venham a ser realizadas nos
Ativos Imobiliarios as expensas dos Locatarios, no todo ou em parte, inclusive nas
hipdteses em que tais obras ou benfeitorias necessarias sejam de valor superior ao

montante disponivel para utilizacao pelo Fundo na Reserva de Contingéncia.

6.11. Risco das contingéncias ambientais. Por se tratar de investimento em imdveis,
eventuais contingéncias ambientais podem implicar em responsabilidades pecuniarias
(indenizacées e multas por prejuizos causados ao meio ambiente) para o Fundo e
eventualmente na rescisao dos contratos de locacao, circunstancias que afetam a

rentabilidade do Fundo.

6.12. Riscos relativos a atividade empresarial. E caracteristica das locacdes
sofrerem variacdes 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 econémicas,
sejam elas oriundas de outros paises ou mesmo do nosso, com reflexos na reducao do
poder aquisitivo em geral, ou até mesmo pela falta de seguranca na localidade onde
se situam os imdveis objeto de investimento pelo Fundo, podendo acarretar reducao
nos valores das locacoes, apds o término da vigéncia dos contratos de locacado, entre

outras situacoes.

6.13. Risco de concentracao da carteira do Fundo. O Fundo destinara os recursos
captados para a aquisicao de Ativos, que integrardo o patriménio do Fundo, de acordo

com a sua Politica de Investimento.

Independentemente da possibilidade de aquisicao de diversos Ativos Imobiliarios pelo
Fundo, nao ha qualquer indicacao na Politica de Investimento sobre a quantidade de
Ativos Imobiliarios que o Fundo devera adquirir ou do nimero minimo de Ativos
Imobiliarios que devera integrar a carteira de investimentos do Fundo, inclusive apods
o término da vigéncia dos Contratos de Locacao Atipica, quando podera ser alienada a

totalidade ou parte dos Ativos Imobiliarios. Tal situacdo podera gerar uma



concentracao da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a

essa situacdo (vacancia, risco de crédito dos locatarios, desvalorizacao etc.).

6.14. Riscos tributarios. A Lein.° 8.668/93 e aLein.®9.779/99, estabelecem que os
fundos de investimento imobiliario sdo isentos de imposto sobre a renda e proventos
de qualquer natureza em sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o
regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de
junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos
imobiliarios que nao tenham como construtor, incorporador ou socio, cotista que
detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior

a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas.

Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando
distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte pela aliquota de
20% (vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo Unico, inciso
II, da Lei n.° 11.033/04, conforme alterada pela Lei n.° 11.196, de 21 de novembro de
2005, ficam isentos do imposto de renda na fonte e na declaracao de ajuste anual das
pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo cujas Cotas sejam admitidas a

negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal, que o beneficio fiscal sobre o qual
dispde (i) sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50
(cinquenta) Cotistas e que (ii) ndao sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de
Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas do Fundo
ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez

por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

Os rendimentos das aplicacoes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo estarao
sujeitas a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota de 20% (vinte por
cento), nos termos da Lei n.° 9.779/99, circunstancia que podera afetar a rentabilidade
esperada para as cotas do Fundo. Nao estao sujeitos a esta tributacao a remuneracao
produzida por Letras Hipotecarias, Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Letras de
Crédito Imobiliario, nos termos da Lei n.° 12.024, de 27 de agosto de 2009, conforme

alterada.



Ainda, embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edicao do
mencionado diploma legal, inclusive por ocasiao da instalacao de um novo mandato
presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual

reforma tributaria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criacao de novos
tributos ou de interpretacao diversa da legislacao vigente sobre a incidéncia de
quaisquer tributos ou a revogacao de isencées vigentes, sujeitando o Fundo ou seus

Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.

6.15. Risco institucional. A economia brasileira apresentou diversas alteracées desde
a implementacao do Plano Real. Tais ajustes tém implicado na realizacdo de reformas
constitucionais, administrativas, previdenciarias, sociais, fiscais, politicas,
trabalhistas, e outras, as quais, em principio tém dotado o Pais de uma estrutura mais
moderna, de forma a alcancar os objetivos sociais e econdmicos capazes de torna-lo
mais desenvolvido e competitivo no ambito da economia mundial, atraindo dessa forma

0s capitais de que necessita para o seu crescimento.

Nesse processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado
de capitais, dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento imobiliario. Nao
obstante, a integracao das economias acaba gerando riscos inerentes a este processo.
Evidentemente, nessas circunstancias, a economia brasileira se vé obrigada a promover
0s ajustes necessarios, tais como alteracao na taxa basica de juros praticada no Pais,
aumento na carga tributaria sobre rendimentos e ganhos de capital dos instrumentos
utilizados pelos agentes econdmicos, e outras medidas que podem provocar mudancas

nas regras utilizadas no nosso mercado.

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

Estaduais e Municipais.

6.16. Riscos macroecondmicos gerais. O Fundo esta sujeito, direta ou
indiretamente, as variacoes e condicoes dos mercados de capitais, especialmente dos
mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sao afetados principalmente pelas

condicoes politicas e econdmicas nacionais e internacionais.



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 implicaram aumento das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais,
controle de precos, desvalorizacao cambial, controle de capital e limitacdo as
importacoes, entre outras medidas, poderao resultar em perdas para os Cotistas. As
atividades do Fundo, situacao financeira, resultados operacionais e o preco de mercado
das Cotas de emissao do Fundo podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por
modificacdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais

como:

politica monetaria, cambial e taxas de juros;

I. politicas governamentais aplicaveis as atividades e ao setor de atuacao dos

Locatarios ou de terceiros locatarios;

greve de portos, alfandegas e receita federal;

V. inflacao;

V. instabilidade social;

VI. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

VII.  politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

VIIl.  racionamento de energia elétrica; e

IX. outros fatores politicos, sociais e econdomicos 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 desaceleracao da economia e prejudicando o preco de mercado das



acoes das companhias listadas para negociacao no mercado de titulos e valores

mobiliarios brasileiro.

Considerando que é um investimento de longo prazo e voltado a obtencao de renda,
pode haver alguma oscilacdao do valor de mercado das Cotas para negociacao no
mercado secundario no curto prazo podendo, inclusive, acarretar perdas no capital
aplicado para o investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado secundario no

curto prazo.

6.17. Riscos do prazo. Considerando que a aquisicao de Cotas do Fundo é um
investimento de longo prazo, pode haver alguma oscilacao do valor da Cota, havendo
a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de

demanda na venda das Cotas em mercado secundario.

6.18. Risco juridico. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico
deste Fundo considera um conjunto de rigores e obrigacées de parte a parte
estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacao
em vigor. Entretanto, em razdao da pouca maturidade e da falta de tradicao e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacao
financeira, em situacoes de estresse, podera haver perdas por parte dos Investidores
em razao do dispéndio de tempo e recursos para manutencao do arcabouco contratual

estabelecido.

6.19. Riscos de crédito. Os Cotistas do Fundo terao direito ao recebimento de
rendimentos que serao, basicamente, decorrentes dos valores pagos a titulo de aluguel
dos imdveis objeto de investimento pelo Fundo. Dessa forma, tendo em vista que a
totalidade dos Ativos Imobiliarios sera, ao menos em um primeiro momento, locada
aos Locatarios, mediante a celebracao dos Contratos de Locacdo Atipica, o Fundo
estara exposto a riscos de crédito concentrados em poucos devedores, ou seja, 0s
riscos de nao pagamento ou nao cumprimento de outras obrigacées decorrentes dos
Contratos de Locacao Atipica, por parte do Banrisul, das sociedades subsidiarias,

coligadas e/ou controladas pelo Banrisul.

Adicionalmente, na hipotese de rescisao ou término do prazo dos Contratos de Locacao
Atipica, sem que a renovacao seja realizada junto aos Locatarios, o Fundo podera estar

sujeito ao risco de nao pagamento ou nao cumprimento de outras obrigacoes



decorrentes dos contratos de locacao a serem firmados, por parte dos terceiros que

venham a locar os Ativos Imobiliarios.

6.20. Risco de amortizagao extraordinaria ap6s a aquisicao dos Ativos Imobiliarios.
Caso restem recursos no caixa do Fundo apos a realizacao de emissoes de Cotas e
posterior aquisicao dos Ativos Imobiliarios, sera realizada amortizacao antecipada das
Cotas no montante de tal saldo de caixa, resguardadas eventuais provisdoes e/ou
reservas preestabelecidas no Regulamento, e este fato podera impactar
negativamente na rentabilidade esperada pelo investidor, uma vez que nao existe a
garantia de que o investidor conseguira reinvestir tais recursos a mesma rentabilidade

esperada do Fundo.

6.21. Risco Imobiliario. E o risco de desvalorizacdo de um imével, ocasionado por,
ndo se limitando, fatores como: (i) fatores macroeconomicos que afetem toda a
economia, (ii) mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o
local do imdvel, seja possibilitando a maior oferta de imoveis (e, consequentemente,
deprimindo os precos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os
possiveis usos do imovel limitando sua valorizacdo ou potencial de revenda, (iii)
mudancas socioecondémicas que impactem exclusivamente a microrregiao, afetando a
area de influéncia para uso comercial, (iv) alteracoes desfavoraveis do transito que
limitem, dificultem ou impecam o acesso ao imovel, (v) restricoes de infraestrutura e
servicos publicos no futuro como capacidade elétrica, telecomunicacoes, transporte
publico entre outros, e (vi) a expropriacao (desapropriacao) do imoével em que o

pagamento compensatorio nao reflita o agio e/ou a apreciacao historica.

6.22. Riscos decorrentes do término da vigéncia dos Contratos de Locacao Atipica:
Apds o término da vigéncia dos Contratos de Locacao Atipica, os Ativos Imobiliarios
poderao ser (i) alienados ou (ii) objeto de locacao convencional, sob o regime da Lei
n.° 8.245/91, aos proprios Locatarios ou a terceiros. Nao ha garantias de que apos a
vigéncia dos Contratos de Locacao Atipica, o Fundo consiga realizar a alienacao ou a
locacdo convencional dos Ativos Imobiliarios, aos Locatarios ou a terceiros, em valores
satisfatorios ou suficientes para a manutencao da rentabilidade apresentada pelo
Fundo até entdo. Ainda que os Locatarios detenham a Opcao de Compra, nao ha
garantias de que a referida Opcao de Compra sera exercida para todos os Ativos
Imobiliarios de propriedade do Fundo, podendo o Fundo, apds o término da vigéncia

dos Contratos de Locacdao Atipica, remanescer com Ativos Imobiliarios que os



Locatarios nao demonstrem o interesse em exercer a Opcao de Compra, ou mesmo,

renovar a locacao.

Adicionalmente, apo6s o término da vigéncia dos Contratos de Locacao Atipica, na
hipotese de celebracao de contratos de locacao convencional, sob o regime da Lei n.°
8.245/91, os valores dos aluguéis a serem obtidos pelo Fundo com os respectivos Ativos
Imobiliarios poderdao ser consideravelmente inferiores aqueles obtidos durante a
vigéncia dos Contratos de Locacao Atipica, causando a diminuicao dos rendimentos a

serem pagos pelo Fundo aos Cotistas.

Na hipotese de ser realizada a venda dos Ativos Imobiliarios apos o término da vigéncia
dos Contratos de Locacao Atipica, inclusive mediante o exercicio da Opcao de Compra,
a Instituicdo Administradora realizara a amortizacdo das Cotas do Fundo. Nesta
hipdtese o Cotista podera ter seu horizonte original de investimento reduzido e podera
nao conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao
proporcionada pelo Fundo, ndao sendo devida pelo Fundo, pela Instituicao
Administradora, pelo Consultor Imobiliario ou pelos Locatarios qualquer multa ou

penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

6.23. Risco de atraso de obra. Os Ativos Imobiliarios que serao adquiridos para
posterior formalizacao dos Contratos de Locacdao Atipica com os Locatarios poderao
estar (i) construidos e necessitando adaptacdes e/ou reformas, (ii) em construcao ou

(iii) ser apenas terrenos para construcao em favor do Fundo.

Dessa forma, estao sujeitos ao risco de atraso na execucao das obras ou na obtencao
de todas as autorizacbes, nao se limitando as autorizacdes administrativas e

ambientais da obra, inclusive na obtencao do “habite-se”.

O atraso na obra, a obtencao das autorizacées administrativas, ambientais, dentre
outras que forem necessarias poderao ocasionar o atraso na entrega e aceitacao do
Ativo Imobiliario pelo Locatario, quando terado inicio o pagamento dos aluguéis ao
Fundo, sem prejuizo de eventuais multas por atraso na entrega do Ativo Imobiliario
devidas ao Locatario, impactando a rentabilidade do Fundo e a expectativa de

rendimento dos Cotistas.



6.24. Demais riscos. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos
de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratoria, guerras, revolucées, mudancas
nas regras aplicaveis aos Ativos de Renda Fixa, mudancas impostas aos Ativos de Renda

Fixa integrantes da carteira, alteracao na politica econdmica e decisdes judiciais.



