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ANEXO II - FATORES DE RISCO

N&o obstante a diligéncia do Administrador em colocar em pratica a Politica de Investimento

delineada neste Regulamento, os investimentos do Fundo estao, por sua natureza, sujeitos a

flutuacdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez

€ negociagao atipica nos mercados de atuagao e, mesmo que o Administrador mantenha sistema

de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas

para o Fundo e para os Cotistas do Fundo e os ativos que comporao a sua carteira estao sujeitos

aos seguintes fatores de risco, entre outros:

Riscos Referentes a Oferta Publica:

Risco de Indisponibilidade de Negociacédo das Cotas até o Encerramento da Oferta
Publica: O inicio da negociagdo das Cotas objeto da Oferta Publica na B3 ocorrera
apenas no 1° Dia Util do més subsequente a data de divulgagdo do anuncio de
encerramento da Oferta Publica. Nesse sentido, cada investidor devera considerar essa
indisponibilidade de negociagédo temporaria das Cotas no mercado secundario como
fator que podera afetar suas decisdes de investimento. Adicionalmente, conforme o
disposto no artigo 13 da Instrugdo CVM 476, e respeitadas as demais disposigdes legais
aplicaveis, as Cotas somente poderao ser negociadas nos mercados regulamentados de
valores mobiliarios entre investidores qualificados, conforme definigdo constante do

artigo 12 da Resolugdo CVM 30 (“Investidores Qualificados”), nos termos do artigo 15,

§1°, da Instrugdo CVM 476, depois de decorridos 90 (noventa) dias contados de cada
subscri¢ao ou aquisi¢cao por Investidores Profissionais

Risco Referente a Participacdo das Pessoas Vinculadas na Oferta Publica: A
participagao de investidores que sejam Pessoas Vinculadas na Oferta Publica podera ter
um efeito adverso na liquidez das Cotas no mercado secundario. O Administrador ou o
Gestor ndo tém como garantir que a aquisicdo das Cotas por Pessoas Vinculadas nao
ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optarao por manter estas Cotas fora

de circulagao, afetando negativamente a liquidez das Cotas.

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

Atuacgao:

Riscos em Decorréncia do Ambiente Macroeconémico: O 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 modificagGes

significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal
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para controlar a inflagdo, além de outras politicas e normas, frequentemente implicarao
aumento das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais, controle de precos,
desvalorizagdo cambial, controle de capital e limitagcdo as importagdes, 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 podem vir a ser
prejudicados de maneira relevante por modificagdes 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;

. inflagao;

. instabilidade social;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domeésticos;

. 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 confianga dos investidores e do publico consumidor em geral, resultando

na desaceleragao da economia e prejudicando o pre¢o de mercado das Cotas.

Risco de Mercado dos Ativos de Liquidez e dos Ativos Alvo: Os Ativos Alvo e os
Ativos de Liquidez integrantes da carteira do Fundo estdo sujeitos, direta ou
indiretamente, as variagdes e condi¢gdes dos mercados de capitais, especialmente dos
mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas
condicdes politicas e econbmicas 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 prego de negociagéo das

Cotas.

Risco de Crédito: As obrigagbes decorrentes aos Ativos Alvo e aos Ativos de Liquidez
estdo sujeitas ao cumprimento e adimplemento pelo respectivo emissor ou pelas
contrapartes das operagbes do Fundo. Eventos que venham a afetar as condigbes
financeiras dos emissores, bem como mudancas nas condigées econdmicas, politicas e

legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores em cumprir com suas
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obrigacdes, o que pode trazer prejuizos ao Fundo.

Risco Relacionados a Liquidez: A aplicagdo em cotas de um fundo de investimento
imobiliario 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, ndo admitindo o resgate
convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento
de sua eventual negociagdo 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 estas objeto de negociagdo na B3. Desse modo, o
investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo

consiste em investimento de longo prazo.

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 oscilagao do valor de mercado das Cotas para negociagdo 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.

Risco Tributario: Embora as regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos
imobiliarios estejam vigentes desde a edicdo do mencionado diploma legal, inclusive por
ocasido da instalagdo 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 legislagao vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos n&o previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade
de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacao diferente do Administrador
quanto ao nao enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributagédo
ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operagdes realizadas pelo Fundo.
Nessas hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS,
COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas condigdes das demais pessoas juridicas, com
reflexos na redugao do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher
os tributos aplicaveis sobre determinadas operagdes que anteriormente entendia serem
isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos
incidentes em operagdes 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, ndo havera isencgao tributaria para os

Cotistas que sejam pessoas fisicas.
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Risco de Concentragao da Carteira do Fundo: O Fundo podera investir em Ativos Alvo
e/ou Ativos de Liquidez, observados os limites previstos neste 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 aplicagdo no Fundo tera
intima relagdo com a concentragcdo da carteira, sendo que, quanto maior for a
concentracdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de
concentragdo da carteira englobam, ainda, na hipotese de inadimplemento do emissor
do Ativo Alvo e/ou do Ativo de Liquidez em questdo, o risco de perda de parcela

substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Risco Referente aos Outros Titulos e Valores Mobiliarios: Nos termos deste
Regulamento, o Fundo podera adquirir quaisquer titulos e valores mobiliarios previstos
na Instrucdo 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 diversificagdo por emissor e por modalidade de ativo determinado
neste Regulamento e na legislagdo aplicavel a determinado investidor; e (ii) parte do

publico alvo de acordo com a Politica de Investimento.

Risco Operacional: Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo serdo
administrados pelo Administrador e geridos pelo Gestor e os Ativos de Liquidez objeto
de investimento pelo Fundo serdo geridos pelo Administrador, portanto os resultados do
Fundo dependerdo de uma administracdo/gestdo adequada, a qual estara sujeita a
eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdo afetar a
rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, o ndo cumprimento das obriga¢des para com
o Fundo por parte do Administrador, do Gestor, 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, administracdo do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e
escrituracado das Cotas. Tais falhas poderao acarretar eventuais perdas patrimoniais ao

Fundo e aos Cotistas.

Risco de Governanga: Determinadas matérias que séo 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, €& possivel que determinadas matérias fiquem
impossibilitadas de aprovacgéo pela auséncia de quérum de instalagéo (quando aplicavel)

e de votagao de tais assembleias. A impossibilidade de deliberagdo de determinadas
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matérias pode ensejar, dentre outros, a liquidagdo antecipada do Fundo.

Risco Relacionado ao Mercado Imobiliario: O Fundo investira em direitos creditérios
relacionados a imoveis, os quais estao sujeitos aos riscos a seguir elencados que, se

concretizados, afetardo os rendimentos das Cotas do Fundo.

Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento: O investimento em cotas de um
fundo de investimento imobiliario € uma aplicagdo em valores mobiliarios, o que
pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da administracdo dos
investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questdo, os valores a serem
distribuidos aos Cotistas dependerio do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera
preponderantemente do investimento a ser realizado pelo Fundo, conforme a gestédo do
Administrador, em Ativos Alvo e em Ativos de Liquidez, excluidas as despesas e
encargos previstos para a manutencdo do Fundo, na forma deste Regulamento.
Adicionalmente, vale ressaltar que havera um lapso de tempo entre a data de captagao
de recursos pelo Fundo e a data de inicio dos investimentos nos Ativos Alvo, desta forma,
0s recursos captados pelo Fundo serao aplicados nos Ativos de Liquidez, o que podera

impactar negativamente na rentabilidade esperada do Fundo.

Adicionalmente, cumpre destacar gue a Rentabilidade Alvo n&o representa e nem deve

ser_considerada, a gqualquer momento e sob qualqguer hipétese, como promessa,

garantia, estimativa, projecdo ou sugestdo 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 OU DO GESTOR EM ALCANCAR OU
REPRODUZIR A RENTABILIDADE ALVO PARA AS COTAS DO FUNDO.

Risco de Concentracdao de Propriedade de Cotas: Conforme disposto neste
Regulamento, ndo ha restrigdo quanto ao limite de Cotas que podem ser subscritas por
um unico Cotista. Portanto, podera ocorrer situagdo em que um unico Cotista venha a
integralizar parcela substancial das Cotas de determinada Emissdao ou mesmo a
totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢ao dos eventuais Cotistas
minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo
Cotista majoritario em fungéo de seus interesses exclusivos, em prejuizo do Fundo e/ou

dos Cotistas minoritarios.
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Risco de Diluicdo: Na eventualidade de novas emiss6es do Fundo, os Cotistas

incorrerao no risco de terem a sua participagao no Fundo diluida.

Nao Existéncia de Garantia de Eliminagao de Riscos: A realizagao 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 exdgenos, tais como moratéria,
guerras, revolugdes, mudangas 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, decisdes judiciais e etc. Ndo ha qualquer garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Em condi¢des
adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia
reduzida. Adicionalmente, as aplicagées realizadas no Fundo n&o contam com garantia
do Administrador, do Gestor ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo
conglomerado do Administrador, do Gestor, ou com qualquer mecanismo de seguro ou,
ainda do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas
aplicagdes do Fundo, os Cotistas serao prejudicados, ndo existindo mecanismo externo

que garanta a sua rentabilidade.

Risco do Prazo: Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo sdo aplicagdes 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 marcagdo a mercado. Neste mesmo sentido, os
Ativos de Liquidez tém seu valor calculado através da marcagéo a mercado. Desta forma,
a realizagao da marcagao a mercado dos ativos da carteira do Fundo visando o calculo
do patrimdnio liquido deste, pode causar oscilagdes negativas no valor das Cotas, cujo
calculo é realizado mediante a divisdo do patriménio 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 ndo pagamento de juros e principal, ao longo do
prazo de duragéo do Fundo, as Cotas do Fundo poderao sofrer oscilagdes negativas de

prego, o que pode impactar negativamente na negociagéo das Cotas pelo investidor.

Risco do Investimento nos Ativos de Liquidez: O Fundo podera investir parte de seu
patriménio 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 serao tributados de forma analoga a tributagdo dos
rendimentos auferidos por pessoas juridicas (tributagao 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.
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Risco de Desapropriagao e de Sinistro: Dado que o Fundo investe em Ativos Alvo que
correspondem a direitos creditérios vinculados a imdéveis ou que ainda pode ser titular
de imbveis em decorréncia de algum inadimplemento de um Ativo Alvo, eventuais
desapropriagdes, parcial ou total, dos referidos iméveis a que estiver vinculados os
respectivos Ativos Alvo podera acarretar a interrupgdo, temporaria ou definitiva, de
eventuais pagamentos devidos ao Fundo em decorréncia de sua titularidade sobre Ativos
Alvo. Em caso de desapropriagao, o Poder Publico deve pagar ao proprietario do imovel
desapropriado, uma indenizagao definida levando em conta os parametros do mercado.
No entanto, ndo existe garantia que tal indenizagao 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 indenizagao 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, dependerdo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice contratada, bem como as
indenizagdes a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a

reparagao do dano sofrido, observadas as condigbes gerais das apdlices.

Risco de Liquidagdao Antecipada do Fundo: O Fundo podera ser objeto de liquidagéo
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.

Risco das Contingéncias Ambientais: Dado que o Fundo investe em Ativos Alvo que
correspondem a direitos creditérios vinculados a iméveis ou que ainda pode ser titular
de imbveis em decorréncia de algum inadimplemento de um Ativo Alvo, eventuais
contingéncias ambientais sobre o0s referidos iméveis podem implicar em
responsabilidades pecuniarias (indenizagbes 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 interrupgdo do fluxo de pagamento dos Ativos Alvo,

circunstancias que podem afetar a rentabilidade do Fundo.

Risco Relativo a Atividade Empresarial: E caracteristica das locagées, cujos direitos
creditorios sao vinculados a Ativos Alvo do Fundo, sofrerem variagdes em seus valores
em fungcdo 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 redugédo 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 creditérios objeto do Fundo, podendo acarretar redugao nos

FINAXIS - SP FINAXIS - PR
Av. Paulista, 1842, Torre Norte 19 andar ¢j.17 Rua Pasteur, 463, 119 andar
01310-923 S3o Paulo SP 82250-104 Curitiba PR

Pagina 60 de 65



XXII.

XXIII.

XXIV.

XXV.

Bl FINAXIS

valores das locagoes.

Risco Juridico: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste
Fundo considera um conjunto de rigores e obrigagdes de parte a parte estipuladas
através de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislagdo em vigor.
Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigao e jurisprudéncia no
mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacao financeira, em
situacbes de estresse, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razao do

dispéndio de tempo e recursos para manutengao do arcabougo contratual estabelecido.

Risco Regulatério: A legislagdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos
efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais e leis que
regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil,
estd sujeita a alteragbes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como moratdrias e alteragées
das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderao impactar de maneira adversa o
valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢des para distribuicdo 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 aplicacéo de leis existentes e a interpretacao

de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

Risco de Execucdo das Garantias Atreladas aos Ativos Alvo: O investimento nos
Ativos Alvo inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execugdo das garantias outorgadas a respectiva operagdo e 0s riscos
inerentes a eventual existéncia de bens imoéveis na composicdo da carteira Fundo,
podendo, nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual
processo de execugdo das garantias atreladas aos Ativos Alvo, especialmente as LCl e
LIG, podera haver a necessidade de contratagdo 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 ndo ter valor
suficiente para suportar as obrigagdes financeiras atreladas a tal Ativo Alvo. Desta forma,
uma série de eventos relacionados a execugado de garantias dos Ativos Alvo podera

afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Demais Riscos: O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudangas nas
regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros

integrantes da carteira, alteragédo na politica econémica e decisées judiciais.
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