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Disclaimer

Este material publicitário (“Material Publicitário”) foi preparado com base nas informações constantes no regulamento do Fundo de Investimento Imobiliário RBR Crédito Imobiliário

Estruturado (“Fundo”) e no Prospecto Definitivo pela RBR Gestão de Recursos Ltda. (“Gestor”), na qualidade de gestor do Fundo, nos termos do artigo 50 da Instrução da CVM nº 400, de

29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrução CVM 400”), com finalidade exclusivamente informativa para fins de suporte às apresentações relacionadas à distribuição primária

de cotas da terceira emissão do Fundo (“Oferta”, “Cotas da Terceira Emissão” e “Terceira Emissão”, respectivamente), a ser distribuída pela Guide Investimentos S.A Corretora de Valores

(“Coordenador Líder”), na qualidade de coordenador líder da Oferta e pela Órama Distribuidora de Títulos E Valores Mobiliários S.A. e pela Genial Investimentos Corretora de Valores

Mobiliários S.A. (“Coordenadores Contratados”), na qualidade de coordenadores contratados.

Exceto quando especificamente definidos neste material, os termos e expressões iniciados em maiúscula, em sua forma singular ou plural, aqui utilizados no presente Material Publicitário e

nele não definidos terão o significado a eles atribuído no “Prospecto Definitivo de Oferta Pública Primária de Terceira Emissão das cotas do Fundo de Investimento Imobiliário RBR Crédito

Imobiliário Estruturado” (“Prospecto Definitivo”) e no regulamento do Fundo (“Regulamento”) e/ou nos demais documentos da Oferta.

O Material Publicitário foi elaborado com base em informações prestadas pelo Gestor e pelo Fundo e não implica, por parte do Coordenador Líder, qualquer declaração ou garantia com

relação às informações contidas neste Material Publicitário ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, da Oferta ou das Cotas da Terceira Emissão. Este Material Publicitário não deve ser

interpretado como uma solicitação ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores mobiliários e não deve ser tratado como uma recomendação de investimento. O Coordenador

Líder, o Gestor e seus representantes não se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como resultado de decisão de investimento, pelo investidor, tomada com base nas

informações contidas neste Material Publicitário. O Coordenador Líder não atualizará quaisquer das informações contidas neste Material Publicitário, as quais estão sujeitas a alterações

sem aviso prévio aos destinatários deste Material Publicitário. Ainda, o desempenho passado do Fundo não é indicativo de resultados futuros.

Este Material Publicitário é de uso restrito de seu destinatário e não deve ser reproduzido, distribuído, publicado, transmitido ou divulgado a terceiros. A entrega deste Material Publicitário

para qualquer pessoa que não o seu destinatário ou quaisquer pessoas contratadas para auxiliar o destinatário é proibida, e qualquer divulgação de seu conteúdo sem autorização prévia

do Coordenador Líder é expressamente vedada. Cada Investidor que aceitar a entrega deste Material Publicitário concorda com os termos acima e concorda em não produzir cópias deste

Material Publicitário no todo ou em parte.

Qualquer decisão de investimento pelos Investidores deverá basear-se única e exclusivamente nas informações contidas no Prospecto Definitivo, que contêm informações detalhadas a

respeito da Terceira Emissão, da Oferta, das Cotas da Terceira Emissão, do Fundo, suas atividades, situação econômico-financeira e demonstrações financeiras e dos riscos relacionados a

fatores macroeconômicos, aos setores de atuação e às atividades do Fundo.

As informações contidas neste Material Publicitário não foram conferidas de forma independente pelo Coordenador Líder e pelo Gestor. O Prospecto Definitivo poderá ser obtido nos

websites do Coordenador Líder, da BTG Pactual Serviços Financeiros S.A. DTVM, na qualidade de administrador do Fundo, da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) e/ou da B3 S.A. –

Brasil, Bolsa, Balcão (“B3”).

O presente Material Publicitário não constitui oferta e/ou recomendação e/ou solicitação para subscrição ou compra de quaisquer valores mobiliários. As informações nele contidas não

devem ser utilizadas como base para a decisão de investimento em valores mobiliários. Recomenda-se que os potenciais investidores consultem, para considerar a tomada de decisão

relativa à aquisição de Cotas da Terceira Emissão no âmbito da Oferta, as informações contidas no Prospecto Definitivo, seus próprios objetivos de investimento e seus próprios

consultores e assessores antes da tomada de decisão de investimento. Os Investidores devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua

própria pesquisa, avaliação e investigação independentes sobre o Fundo, suas atividades e situação econômico-financeira, bem como sobre as Cotas da Terceira Emissão e suas

características.
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Disclaimer - continuação

Este Material Publicitário contém informações prospectivas, as quais constituem apenas estimativas e não são garantia de futura performance. Os Investidores devem estar cientes que tais

informações prospectivas estão ou estarão, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados às operações do Fundo que podem fazer com que os seus atuais

resultados sejam substancialmente diferentes das informações prospectivas contidas neste Material Publicitário.

Informações detalhadas sobre o Fundo podem ser encontradas no Regulamento, que se encontra disponível para consulta no site da CVM: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website

acessar: na página principal, clicar em “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados à CVM”, “Fundos de Investimento” clicar em “Consulta a informações de fundos”,

selecionar o tipo de fundo como “Fundos de Investimento Imobiliário” e preencher o CNPJ do Fundo na caixa indicada, e então selecionar “Fundo de Investimento Imobiliário RBR Crédito

Imobiliário Estruturado”. Selecione “aqui” para acesso ao sistema Fundos.NET e, então, procure pelo “Regulamento”, e selecione a última versão disponível

A decisão de investimento em Cotas do Fundo é de exclusiva responsabilidade do Investidor e demanda complexa e minuciosa avaliação da estrutura do Fundo, bem como dos riscos

inerentes ao investimento. Recomenda-se que os potenciais Investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e jurídica, até a extensão que julgarem necessário, os riscos de

liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto Definitivo e do Regulamento do Fundo pelo potencial Investidor ao formar seu

julgamento para o investimento nas Cotas.

A LEITURA DESTE MATERIAL PUBLICITÁRIO NÃO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA E INTEGRAL DOS DOCUMENTOS DA OFERTA. OS INVESTIDORES DEVEM LER O PROSPECTO

DEFINITIVO, O REGULAMENTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ATENTAMENTE ANTES DE TOMAR SUA DECISÃO DE INVESTIMENTO.

Esta apresentação é estritamente confidencial e seu conteúdo não deve ser comentado ou publicado, sob qualquer forma, com terceiros alheios aos objetivos pelos quais esta

apresentação foi obtida.

AS INFORMAÇÕES APRESENTADAS NESTE MATERIAL PUBLICITÁRIO CONSTITUEM UM RESUMO DOS PRINCIPAIS TERMOS E CONDIÇÕES DA OFERTA, AS QUAIS ESTÃO DETALHADAMENTE

DESCRITAS NO PROSPECTO DEFINITIVO E NO REGULAMENTO DO FUNDO. ESTE MATERIAL PUBLICITÁRIO NÃO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO DEFINITIVO E DO

REGULAMENTO DO FUNDO. OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE O PROSPECTO DEFINITIVO E O REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE TOMAR SUA DECISÃO DE

INVESTIMENTO.

NOS TERMOS DA DELIBERAÇÃO CVM 818, ESTE MATERIAL PUBLICITÁRIO ESTÁ DISPENSADO DE APROVAÇÃO PRÉVIA PELA CVM. O REGISTRO DA OFERTA NÃO IMPLICA, POR PARTE DA

CVM, EM GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO OU DAS COTAS A SEREM DISTRIBUÍDAS
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Visão Geral – RBR Asset
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▪ Gestora independente de investimentos com foco 100% no Mercado
Imobiliário, fundada em 2013;

▪ Aproximadamente R$ 3,3 bilhões de recursos sob gestão;

▪ Atuação em 5 áreas extremamente complementares na tomada de
decisão de investimento: Desenvolvimento, Crédito Imobiliário
(RBRR11 e RBRY11), Multiestratégia/FIIs Listados (RBRF11), Renda -
“Tijolo” (RBRP11 e RBRL11) e Investimentos Internacionais;

▪ 35 Profissionais dedicados e modelo de Partnership vivo composto por 9
sócios e executivos com ampla experiência no mercado imobiliário e
financeiro.

Fonte: Anbima e RBR Asset

Sobre a gestora:

RBR Asset Management
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+11

+2+2+3+3

+1

+3

+2

CEO

Ricardo Almendra 

COO

Ricardo Mahlmann

Comitê de Investimento

Board

Ricardo Almendra

Guilherme Bueno Netto

Caio Castro

Gente & Cultura 

Vivian Galvão

Desenvolvimento

Guilherme Bueno 
Netto

FIIs Listados 

(Multiestratégia)

Bruno Nardo

Relação com 

Investidores

Bruno Franciulli

Crédito

Guilherme Antunes

Investimento 

Internacional

Daniel Malheiros

Renda – “Tijolo”

Caio Castro

35 pessoas, dos quais 9 sócios 100% focados na gestão de investimentos imobiliários 

Organograma Gestão e Tomada de Decisão 

Fonte: RBR Asset
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Estratégia

Fundo

Ticker

Sócio 

Responsável

Renda – “Tijolo”

Escritórios Classe A/B

Galpões Logísticos

Geração de Renda e Valor 

patrimonial

RBRP11

RBRL11

Caio Castro

Desenvolvimento residencial 

e comercial na cidade de São 

Paulo

4 Fundos Des. Residencial

1 Fundo Des. Comercial

Guilherme Bueno Netto

Desenvolvimento Crédito
Fiis Listados 

(Multiestratégia)

Investimento 

Internacional

FIIs listados que investem em 

Crédito Imobiliário - CRI

RBRR11

RBRY11

Guilherme Antunes

Fundo multiestratégia listado 

em Bolsa (RBRF11) e 

mandatos exclusivos

Arbitragem entre o mercado 

Publico e Privado

RBRF11

Bruno Nardo

Alocação no mercado 

imobiliário em NY (multifamily)

Gestão ativa e Stock Picking em 

REITs

RBR Club I

RBR Real Estate Global

Daniel Malheiros

✓ Sinergia entre os times e capacidades de gestão complementares no universo imobiliário

✓ Alta capacidade de originação e estruturação dos investimentos

✓ Análise criteriosa de onde se investir, de acordo com cada ciclo imobiliário

Unidades de Negócio e Fundos

R$ 3,3 bilhões¹ de ativos sob gestão 100% no mercado Imobiliário

R$ 968 milhões² em veículos de Crédito Imobiliário

¹Fonte: Anbima e RBR Asset

²Fonte: Informe mensal dez/20 Fundos.NET
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Integrante Experiência Formação Carreira

Guilherme Antunes

(Sócio e Portfolio Manager)

Foi co-fundador da Fisher Investimentos, sendo responsável direto na originação e execução de 

operações de CRIs. Anteriormente, entre 2011 e 2013, atou no IB da XP Investimentos na estruturação de 

produtos financeiros imobiliários (CRI e FII).

Economia – IBMEC RJ

Fisher Investimentos

XP Investimentos

Brookfield Brasil

Ricardo Mahlmann

(Sócio, Legal e COO)

Sócio responsável pelas áreas de M&A e de fundos de investimento do LRNG Advogados até 2019. 

Advogado com experiência nas áreas de M&A, fundos de investimento e mercado de capitais.

Direito - USP 

MBA Finanças - Insper

LRNG

Mayer Brown

Paola Ruza Santos (Analista 

de Crédito)

Foi analista de crédito imobiliário no Itaú BBA de 2019 a 2020, responsável pela análise de financiamento 

à obra para incorporadoras. Anteriormente trabalhou na Cyrela nas áreas de incorporação, engenharia e 

controladoria de 2015 a 2019.

Engenharia Civil – Mackenzie

Pós Finanças - Insper

Itaú BBA

Cyrela

Guilherme Manupella

(Analista de Crédito)

Foi analista de crédito no Banco Santander Brasil entre os anos de 2015 e 2019, sendo responsável pela 

análise econômico-financeira de empresas e de operações de LBO´s, Project Finance, Financiamentos 

Estruturados, Income Properties e Créditos Especiais.

Economia - PUC SP Santander

Alexandre Kissajikian 

(Analista de Crédito)

Na Stone, responsável pelo mapeamento de processos da área de antecipação de recebíveis. Atualmente 

está concluindo o curso de dupla graduação.

Economia - Insper

Administração - Insper
Stone

COMITÊ DE INVESTIMENTOS

Ricardo Almendra 

(Sócio Fundador)

Foi sócio e diretor na incorporadora Benx. Entre 1999 e 2011, foi sócio e diretor do Credit Suisse 

Hedging Griffo ("CSHG"), responsável por relações com os clientes de private banking. Durante seus 

últimos 4 anos na instituição, atuou como membro do conselho

Adm. de Empresas – FGV

Pós em Economia – FGV

Benx Incorporadora

CSHG

Caio Castro 

(Sócio Sênior)

Foi sócio fundador da JPP Capital, onde nos últimos 5 anos foi Head de Real Estate. Em crédito 

imobiliário, atuou diretamente na estruturação e gestão do fundo de crédito OUJP11. De 2009 a 2013 

foi CFO da Cury Construtora, uma das líderes do setor de baixa renda no Brasil. De 2007 a 2009 foi 

gerente de negócios da Gafisa S/A

Economista – Mackenzie

MBA – Insper SP

JPP Capital

Cury Construtora

Gafisa

Guilherme Bueno 

(Sócio Fundador)

Foi Diretor da Benx Incorporadora, do Grupo Bueno Netto, responsável por todos os aspectos 

operacionais da companhia. Nos últimos 10 anos Guilherme foi responsável por mais de 40 

investimentos imobiliários no Brasil, totalizando mais de R$5 bi a valor de mercado. Iniciou sua carreira 

em 2003, na GP Investimentos, atuando na área de Hedge Funds da companhia. Em 2006 também 

passou pela Mauá Investimentos

Adm. de Empresas – FGV

Benx Incorporadora

GP Investimentos

Mauá Investimentos

Equipe dedicada Crédito Imobiliário

Fonte: RBR Asset
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Visão Geral – Mercado
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Fonte: Relatório Focus BCB – 08/01/2021

0,50%

-3,50% -3,30%

1,30%
1,80%

1,40%

-4,37%

3,41%

2,50% 2,50%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020(E) 2021(E) 2022(E) 2023(E)

Projeção do PIB - %YoY

6,40%

10,70%

6,30%

2,90%
3,75% 4,00% 4,37%

3,34% 3,50% 3,25%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020(E) 2021(E) 2022(E) 2023(E)

Projeção IPCA - % ao ano

Panorama Macro

11,75%

14,25% 13,75%

7,00% 6,50%

4,50%

2,00%
3,25%
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Evolução Crédito imobiliário no Brasil

478,5

561,2

596,3

624,4
641,5

666,4

727,6

out-14 out-15 out-16 out-17 out-18 out-19 out-20

Observamos o continuo crescimento do crédito imobiliário no

Brasil, principalmente, provocado pela redução da taxa de juros

observada nos último anos.

No entanto, quando analisamos a penetração do crédito

imobiliário como % do PIB...

8,15%

9,15%
9,54% 9,51%

9,19% 9,02%

9,78%

out-14 out-15 out-16 out-17 out-18 out-19 out-20

Crescimento dos financiamentos destinados à construção, reforma, ampliação e aquisição de 

unidades residenciais e comerciais

Crédito imobiliário / PIB - %

... acreditamos que ainda há muito espaço para o crescimento do

estoque de financiamento imobiliário.

É possível observar que, apesar do crescimento nos últimos anos,

o Brasil ainda está muito distante dos indicadores das principais

economias mundiais e, até mesmo, economias menores como o

Chile e a África do Sul.

Fonte: BCB, Hypostat, Hofinet, Cbic e Abecip

53,1%

42,7%

27,9% 25,7%
21,4%

EUA Alemanha China Chile África do

Sul

Crédito imobiliário / PIB - %

Crédito imobiliário – R$ bilhões
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Visão Geral – Fundos Imobiliários
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13

Não há incidência de IR 
sobre o rendimento 
distribuído para pessoas 
físicas.

Isenção Fiscal¹ Diversificação Liquidez Menor Risco

Oferece acesso a um ou 
mais ativos imobiliários, 
com baixo nível de 
concentração a partir de 
qualquer valor investido

Cotas de fundos 
imobiliários são negociados 
em bolsa, permitindo que o 
investidor se desfaça de 
posições com maior 
agilidade

Redução do risco dado a 
diversificação, liquidez, 
gestão especialista. Além 
de reduzir o risco de 
vacância e Inadimplência 
vs. Investimentos em 
imóveis diretamente

7,2
9,3 11,1

32,2

48,7

2016 2017 2018 2019 2020

Evolução volume negociado em FIIs
(em R$ bilhões)

156
190

250
294

333

381

464

524

dez/17 dez/18 dez/19 out/20

Fundos Listados Total CVM

Evolução do número total de FIIs
(Nº de fundos)

R$ 114 bilhões
Patrimônio Líquido Total

+1.1 milhões
Investidores 

(pessoas físicas)

R$ 213 milhões
ADTV

(volume médio de 
negociações diárias de 2020)

1 - Para ter os rendimentos para pessoa física isentos de IR, o Fundo deve (i) ter, no mínimo, 50 cotistas; (ii) o cotista não seja titular de cotas que representem 10% ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo; e

(iii) ter suas cotas admitidas à negociação exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcão organizado.

Fonte: B3, Boletim mensal de FIIs – nov/20

Porque Investir em Fundos Imobiliários – FIIs?

Principais benefícios na visão da gestora:

Evolução da indústria de Fundos Imobiliários trouxe liquidez, maior especialização e sofisticação 
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Patrimônio total superior a

R$24 bilhões¹

Em FIIs de Recebíveis

O Segmento de Recebíveis é o 

de maior representatividade, em 

quantidade de fundos, no índice* 

de FIIs, IFIX

14

FIIs de Recebíveis - CRI

Investem, majoritariamente, em ativos de renda
fixa com lastro imobiliário, os CRIs (Certificado de
Recebíveis Imobiliário).

FIIs de “Tijolo”

Investem, majoritariamente, em imóveis físicos
como Lajes Corporativas, Shoppings, Galpões
Logísticos, etc.

Fonte: RBR Asset, BCB, B3 dados de Dezembro, 2020
¹Dados fechamento de novembro, 2020..

Os dois principais tipos de Fundos Imobiliários - FIIs
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Na visão da Gestora, o risco de um FII de Recebíveis é o risco de recebimento (liquidez e solvência) de cada uma das operações 

em carteira. 

Analisar o pagamento de dividendos e o prêmio/desconto sobre o patrimônio de um fundo não deve ser o único parâmetro de 

avaliação do investidor. Rentabilidade passada não é garantia de rentabilidade futura. Não são parâmetros que indicam o risco

embutido na carteira de investimentos dos fundos. 

Dessa forma, é essencial que o investidor entenda no detalhe a estratégia de investimento do gestor de um determinado FII de 

Recebíveis e busque a relação risco x retorno compatível ao seu perfil de tolerância ao risco.

i) Avaliar cautelosamente a sua tolerância ao risco;

ii) Analisar no detalhe os riscos de cada estratégia / Fundo e,

iii) Buscar compor uma carteira balanceada pelo risco que seja aderente ao seu perfil de investimento.

Sugestão de alguns parâmetros e indicadores de análise nos FIIs de Recebíveis - CRI

Estratégia de Investimentos

• Perfil do Crédito:

Imobiliário ou Corporativo?

• Indexador: CDI, Inflação ou ambos?

• Fundos concentrados em segmentos 

específicos?

Capacidade de execução do Gestor

(curto, médio e longo prazo)

• Experiencia time de gestão

• Capacidade originação e estruturação

• Governança e alinhamento de interesses

Características da carteira

• Perfil de risco das estruturas das 

Operações. Tem AF na matricula?

• Razão de Garantia media (LTV)

• Localização dos imóveis em Garantia

• Concentração por empresa e segmento 

imobiliário - Diversificação

FIIs de Recebíveis

Análise da Gestora sobre os riscos de um FII de Recebíveis - CRI

Fonte: RBR Asset
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-24,84%

-22,73%

-16,65%

-14,19%
-13,12%

-11,59%
-10,88% -10,25%

-0,32%

Fonte: B3,  RBR Asset – Dados de Dez/20.

FOF Shoppings Agências Lajes 
Corporativas

Logística Híbridos Outros IFIX Recebíveis

Performance dos segmentos de FIIs em 2020

O valor a mercado das cotas dos FIIs de Recebíveis – CRI foram os que tiveram o melhor 

desempenho em 2020 comparativamente a outros segmentos que compõem o IFIX. 

O resultado reflete a resiliência do segmento em momentos de maior volatilidade. 

Variação do valor a mercado das cotas dos FIIs classificados por setor e
ponderado pelo peso de cada um no IFIX – 2020 (sem dividendos, só valor da cota)
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Visão Geral – Atuação RBR em Crédito Imobiliário
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Fundo Início
PL

R$ Milhões

Número 

Cotistas

Retorno total¹

(em %CDI)

RBRR11 2018 762,4 68.579 238%

RBRY11 2018 205,9 2.451 308%

Números da RBR em Crédito Imobiliário

2 veículos exclusivamente dedicados ao investimento em Crédito Imobiliário

1 – Rentabilidade dividendo + variação PL / A rentabilidade ajustada se equipara com a tributação de longo prazo da Renda Fixa (15%), de modo a tornar possível a comparação com o CDI na ótica do investidor

Fonte – RBR Asset: Relatório mensal RBRY, dez/20

✓ Fundos de Crédito Imobiliário somam R$ 968 milhões de patrimônio;

✓ +70 mil investidores nos veículos de Crédito Imobiliário;

✓ 41 operações em carteira;

✓ Relacionamento com 31 diferentes devedores.

Pilares na gestão de Crédito Imobiliário RBR:

1. Gestora independente 100% focada no segmento imobiliário;

2. Crédito Imobiliário é diferente de Crédito Corporativo;

3. Não investimos em operações “clean” (CRIs sem garantia ou 
fluxo imobiliário);

4. 100% de quaisquer fees gerados nas operações são 
convertidos para o fundo investidor.

5. Nunca fazemos crédito com contraparte outros veículos 
geridos pela RBR.

Atuação multisetorial:

✓ Galpão Logístico

✓ Lage Corporativa

✓ Residencial

✓ Shopping

✓ Outros

Atuação em todo o Brasil com 

maior concentração no sudeste

Time dedicado:
2 sócio + 4 analistas

Time suporte:
1 sócio + 2 analistas

Comitê de investimentos:

4 sócios
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Originação

Estratégia

Secundário

Análise e 

Investimento

Estruturação

Liquidação

Monitoramento

Rating proprietário de análise e precificação. Detalhes no 20. As operações

são submetidas ao Comitê de Investimentos e precisam ser aprovadas por

unanimidade.

Equipe própria de estruturação composta por analistas de investimentos,

time jurídico e de monitoramento com o intuito de garantir que todas as

condições das operações estejam devidamente formalizadas e a diligencia

nos devedores e nas garantias estejam de acordo com as exigências.

Antes da liquidação são checadas se as Condições Precedentes foram

cumpridas e é preparado o modelo de monitoramento que será utilizado no

decorrer da operação.

Acompanhamento periódico de todas as operações da carteira.

Consolidação de bases de dados, produção de relatórios de monitoramento

mensal e relatórios de risco semestralmente divulgado para o mercado.

Identificação de oportunidades de ganho de capital e possíveis movimentos

de recalibragem da carteira.

Semestralmente, é reavaliada toda a estratégia de investimento dos fundos

em busca de definir prioridades, objetivos e limites.

Comitê de Investimentos

Ricardo Almendra

Guilherme Bueno Netto

Caio Castro

+

Guilherme Antunes

(Portfolio Manager)

*Experiência, slide 8

Acessamos diferentes canais de originação. % relevante das operações são

originadas diretamente com os devedores/empreendedores.

*100% de quaisquer fees gerados são convertidos para o fundo investidor.

Processo de Investimento

Fonte: RBR Asset
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• A metodologia de análise proprietária diferencia as operações conforme cada um dos tipos de risco, explorados na sessão ”Atuação da Gestora

em Crédito Imobiliário e Processo de Investimento” do Estudo de Viabilidade, com alteração da ponderação, conforme a classificação de cada

operação.

• O trabalho de revisão do rating de cada operação ocorre periodicamente, sendo que toda a tese de investimento é profundamente revisada,

avaliando se houve algum tipo de alteração no perfil de risco da operação ao longo de sua vida, refletindo em possíveis alterações, positivas ou

negativas no rating. Caso exista piora no nível de risco de uma determinada operação, são definidos planos de ações para tratar cada situação,

de forma pontual.

Rating RBR

Corporativo

Imobiliário

Garantia

Fluxo

Estrutura

Empresa

Governança

Principais objetivos:

Mensurar o risco sobre a qualidade de crédito de cada 
investimento; e

Mensurar a capacidade de um emissor de honrar com 
as obrigações financeiras do CRI, de forma integral e no 
prazo determinado. 

AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB B+ B B- CCC CC C D

O produto final são notas, seguindo um escala que varia de AAA até D

Faixa de Rating RBR Rendimento High Grade

• Cada nota indica uma taxa mínima de atratividade por operação;

• Quanto mais para a direita na escala, maior a taxa mínima de atratividade.

Rating RBR – Método proprietário de análise

Fonte – RBR Asset: Relatório mensal RBRY, dez/20

Faixa de Rating RBR Rendimento High Yield
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RBR Crédito Imobiliário Estruturado (RBRY11)
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Localização das Garantias

# Operações

Duration²

Médio

14

2,5

anos

Taxa Média1

LTV

CDI 

+

5,4%

Razão de 

Garantia de 

2,0x

LTV¹, 50%

64% das garantias 

estão localizadas no 

Estado de SP.

Maior 

Concentração

Menor 

Concentração

Sobre o fundo
FII RBR Crédito Imobiliario Estruturado (RBRY11)

Principais Características do Portfólio

A RBR é extremamente criteriosa na avaliação das garantias

imobiliárias das operações. O processo de análise envolve visita

aos ativos, know-how de equipe especializada, coleta de

referências sobre os imóveis e diligência técnica, ambiental e

jurídica.

74% das garantias localizadas 

no Estado de São Paulo estão 

na Capital.

Classificação dos CRIs

Taxa por Indexação - % da carteira de CRIs Tipo de Risco - % da carteira de CRIs

1 - LTV – Loan to Value – Saldo devedor da operação dividido pelo valor da garantia

2 - Duration - prazo médio ponderado de recebimento do principal e juros

Fonte – RBR Asset: Relatório mensal RBRY, dez/20

✓ Portfólio diversificado;

✓ Confortável colchão de recebíveis;

✓ Fundo de reserva elevado;

✓ Razão de garantia (LTV¹) conservadora;

✓ Garantias líquidas em localizações 

estratégicas

56%

29%

15%

CDI+5,2%

IPCA+8,6%

IGP-DI+7,5%

29%

47%

24%

Pulverizado Multidevedor

Corporativo

Estoque
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Rentabilidade do fundo
FII RBR Crédito Imobiliario Estruturado (RBRY11)

95

105

115

125

135

145

CDI Retorno Total Ajustado

Dividendo + Variação PL 2020 12m 24m Início

RBRY11 8,4% 8,4% 24,6% 41,5%

CDI 2,7% 2,7% 8,9% 13,5%

IMA-B 5 8,0% 8,0% 22,3% 29,1%

IFIX -11,0% -11,0% 21,2% 23,4%

IBOV 0,4% 0,4% 30,8% 40,8%

Rentabilidade Acumulada desde o início, Dividendos + Variação do PL - % do CDI¹

1 – A rentabilidade ajustada se equipara com a tributação de longo prazo da Renda Fixa (15%), de modo a tornar possível a comparação com o CDI na ótica do investidor

Fonte – RBR Asset: Relatório mensal RBRY, dez/20

Resultado¹

> Valor da cota a mercado

(RBRY11)

R$ 104,41

> Volume Diário Negociado 

Médio
R$ 373mil

> Patrimônio Líquido por cota R$ 105,31

> Patrimônio Líquido R$ 205.890.433

> Dividend Yield 12M

(Cota base R$ 100)

8,20% a.a.

308% de CDI
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CORE | 

50-100%

TÁTICO | 

0-50%

LIQUIDEZ | 

5-25%

FII RBR Crédito Imobiliario Estruturado (RBRY11)

Principal e mais importante estratégia do fundo

Posições táticas em CRIs ou outros FIIs de CRI

Recursos aguardando alocação futura

CRIs com rating RBR 

igual ou maior a BBB▪ CRIs com sólidas garantias imobiliárias

▪ Operações exclusivamente “off-market”, de acesso restrito a investidores

▪ CRIs com potencial de ganho de capital no secundário no curto/médio prazo

▪ FIIs de CRIs com estratégia complementar ou que apresentam potencial significativo de valorização

▪ Tesouro, Fundos de Renda Fixa, LCI

▪ FIIs de CRI com baixo risco e alta liquidez

Estratégia de Investimentos do fundo

Estratégia |

Intervalor de alocação, % PL

Fonte – RBR Asset Relatório mensal RBRY, dez/20
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Operações selecionadas da carteira do fundo

CRI Pinheiros

Operação de aquisição de terreno na entre a Rua dos Pinheiros e

Avenida Rebouças, em São Paulo, SP. A operação conta com a

alienação fiduciária do imóvel como garantia e também alienação

fiduciária das quotas da devedora.

- LTV* da operação é 55%

Setor Imobiliário Residencial

Taxa CDI+ 5,00% (Mín. 7,5%)

% PL 9,2%

Vencimento jul-22

CRI Tarjab

CRI com garantia em dois terrenos localizados no bairro da Vila

Mariana, em São Paulo. A devedora é a incorporadora Tarjab,

especializada em empreendimentos de médio/alto padrão na região.

Conta com a alienação fiduciária na matrícula dos ativos e aval dos

sócios da empresa.

- LTV* da operação é 60%

Setor Imobiliário Residencial

Taxa CDI+ 5,50% (Mín. 8%)

% PL 5,2%

Vencimento ago-23

Setor Imobiliário Residencial

Taxa CDI+ 4,85% (Mín. 7%)

% PL 4,9%

Vencimento set-25

Operação de estoque lastreada em unidades residenciais localizadas no

bairro da Barra Funda em São Paulo. A operação conta com garantia

corporativa da Setin e alienação fiduciária do empreendimento.

- LTV* da operação é 60%

CRI Setin Barra Funda

*LTV – Loan to Value – Saldo devedor da operação dividido pelo valor da garantia

Fonte – RBR Asset: Relatório mensal RBRY, dez/20

CRI Gramado Laghetto

Operação de multipropriedade na cidade turística de Gramado-RS.

Diferencia-se das demais multipropriedades da região devido à sua

garantia (hotel recém inaugurado na melhor localização de Gramado). A

operação conta ainda com garantias adicionais anexas ao

empreendimento.

- LTV* da operação 32%

Setor Imobiliário Outros

Taxa IPCA + 9,00%

% PL 12,3%

Vencimento jul-27
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Ativo Segmento
Montante 

(R$ MM)
Indexador Taxa

Taxa 

Mínima

Duration

(Anos)
Observação

A Residencial R$ 35 IPCA+ 8,00% 9,50% 3,0 Operação com 2 projetos residenciais em São Paulo capital.

B Residencial R$ 15 CDI+ 5,00% 8,25% 3,0 Operação projeto residencial em Perdizes, São Paulo capital.

C Galpão R$ 35 IPCA+ 8,75% - 2,5 Operação com ativos self-storage no Rio de Janeiro e São Paulo capital.

D Residencial R$ 5 IPCA+ 9,50% - 5,0 Operação projeto residencial na Vila Madalena, São Paulo capital.

E Residencial R$ 30 CDI+ 5,00% 8,25% 3,0 Operação projeto residencial no Brooklin, São Paulo capital.

F Residencial R$ 35 CDI+ 5,50% 8,50% 3,0 Operação com 4 projetos residenciais em São Paulo capital.

G Varejo R$ 30 IPCA+ 8,50% - 4,0 Operação com 2 ativos de varejo localizados no Centro Oeste.

Total R$ 185 CDI+ 5,60%

Pipeline novas operações e perfil da carteira de CRIs

65%

27%

8%

71%

13%

4%

12%

52%

48%

CDI+5,2%

IPCA+8,6%

58

%8%

Sudeste

Sul

Norte

Nordeste

Centro-Oeste

56%

29%

15%

CDI+5,2%

IPCA+8,6%

IGP-DI+7,5%

Taxa por Indexação - % da carteira de CRIs

Em dezembro 2020 Pós alocação

Localização das Garantias - % da carteira de CRIs

Em dezembro 2020 Pós alocaçãooferta oferta

Fonte: RBR Asset
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Estudo de viabilidade: resultado e perfil da carteira

8,5% 8,5%
9,0% 9,0% 9,0%

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

Expectativa dividend yield
(% ao ano – preço de emissão)

65%

27%

8%

71%

13%

4%

12%

52%

48%

CDI+5,2%

IPCA+8,6%

58

%8%

Sudeste

Sul

Norte

Nordeste

Centro-Oeste

56%

29%

15%

CDI+5,2%

IPCA+8,6%

IGP-DI+7,5%

Taxa por Indexação - % da carteira de CRIs

Em dezembro 2020 Pós alocação

Tipo de Risco - % da carteira de CRIs

Em dezembro 2020oferta oferta Pós alocação

Fonte: RBR Asset
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Informações sobre a Oferta
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O FII RBRY11 iniciou as atividades em maio de 2018. Esta será a 3ª emissão de cotas do Fundo e a 1ª emissão destinada ao público em geral, 
ICVM 400. Até então, as ofertas anteriores foram destinadas apenas para investidores profissionais.

Enxergamos 3 principais motivos para se investir na oferta:

1 – Resultados do fundo e da carteira 2 – Gestão especializada 3 – Momento de mercado

Ótima relação risco x retorno:

▪ R$ 205,9 milhões de Patrimônio;

▪ São 14 operações investidas, todos em dia 

com as suas obrigações;

▪ Razão de garantia = 2x, LTV* – 50%
(para cada R$ 1 de dívida, o fundo detém são R$ 2 em garantia);

▪ 64% das garantias estão localizadas no 

estado de São Paulo, 74% delas estão na 

capital;

▪ A retorno desde o início (maio/18) equivale 

a 308% do CDI; 

▪ Nos últimos 12 meses, a rentabilidade do 

fundo sobre o valor da cota da 1ª emissão 

(R$ 100) foi de 8,20% ao ano.

Gestora independente:

▪ 100% focada no segmento imobiliário, 

R$ 3,3 bilhões sobre gestão;

▪ Análise criteriosa de onde se investir, de 

acordo com cada ciclo imobiliário;

▪ Transparência e proximidade com o 

investidor: área de RI, site exclusivo do fundo, 

relatórios mensais, relatório de risco semestral, 

webcasts de resultado trimestrais.

▪ Grande parte das operações investidas são 

exclusivas: originadas e estruturadas pela RBR. 

Nesses casos, 100% de quaisquer fees gerados 

nas operações são convertidos para o fundo 

investidor de tal forma que melhore o 

rendimento efetivo da operação. 

▪ Fundos de Recebíveis – CRI são ótimas 

opções de diversificação e redução de risco 

em momentos com maior volatidade no 

mercado;

▪ Permite que o investidor consiga obter 

retornos consistentes com baixo risco de 

perda do seu patrimônio;

✓ Estimativa de retorno equivalente a 

8,50% (cota emissão R$ 100) no 1ª 

ano após a oferta, conforme estudo 

de viabilidade apresentado no 

Prospecto. 

▪ Operações indexadas a Inflação e ao CDI 

oferecem proteção ao retorno do investidor 

em um cenário de aumento da inflação ou 

da taxa básica de juros.

*LTV – Loan to Value – Saldo devedor da operação dividido pelo valor da garantia

Por que investir no FII RBR Crédito Imobiliário Estruturado – RBRY11?

Fonte – RBR Asset: Relatório mensal RBRY, dez/20
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RBRY11

Maior escala e 

relevância no mercado

Maior liquidez das 

cotas no secundário

Maior diluição de custos

Potencial aumento dos 

dividendos

Maior diversificação 

da carteira

Maturação de uma estratégia iniciada em 2018 através da pulverização de cotistas e ganho de escala nos investimentos do fundo.

Objetivos 3ª emissão de cotas do fundo

Fonte: RBR Asset
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Características da oferta

• EMISSOR
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO RBR 

CRÉDITO IMOBILIÁRIO ESTRUTURADO 

• EMISSÃO 3ª (Terceira)

• COORDENADOR 

LÍDER

GUIDE INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE 

VALORES

• OBJETIVO DO 

FUNDO

Proporcionar aos Cotistas a valorização e a 

rentabilidade de suas cotas a longo prazo, por 

meio de investimentos em CRIs

• VALOR TOTAL DA 

OFERTA

R$ 150.000.031,50 (cento e cinquenta milhões 

e trinta e um reais e cinquenta centavos)

• VALOR MÍNIMO 

DA OFERTA

R$ 20.000.046,00 (vinte milhões e quarenta e 

seis reais)

• PREÇO DE 

SUBSCRIÇÃO E 

INTEGRALIZAÇÃO

R$ 104,50 (cento e quatro reais e cinquenta 

centavos) por Nova Cota

• INVESTIMENTO 

MÍNIMO

10 (dez) Novas Cotas, equivalente a 

R$1.045,00 (hum mil e quarenta e cinco reais)

• PERÍODO DO 

EXERCÍCIO DE 

DIREITO DE 

PREFERÊNCIA / 

PERÍODO DE 

ALOCAÇÃO

Direito de Preferência: 26/02/2021 a 

11/03/2021 

Período de Alocação: 26/02/2021 a 

16/03/2021

• LIQUIDAÇÃO DA 

OFERTA
22 de Março de 2021

• FORMA DE 

DISTRIBUIÇÃO

Instrução CVM nº 400, de 29 de dezembro de 

2003, conforme alterada (“ICVM 400”)

• PÚBLICO-ALVO Investidores em geral

• FORMA DE 

CONSTITUIÇÃO E 

PRAZO DO 

FUNDO

Condomínio fechado, com prazo de duração 

indeterminado

• NEGOCIAÇÃO 

DAS COTAS
B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão
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Cronograma indicativo

Evento Etapa
Data prevista

(¹)(²)(3)

1 Protocolo de pedido de registro da Oferta junto à CVM e à B3 04/12/2020

2
Divulgação do Aviso ao Mercado

Divulgação deste Prospecto Preliminar
04/02/2021

3 Registro da Oferta 22/02/2021

4

Divulgação do Anúncio de Início

Divulgação do Prospecto Definitivo 

Data de identificação dos Cotistas que terão Direito Preferência

23/02/2021

5
Início do período para exercício do Direito de Preferência e negociação do Direito 

de Preferência tanto na B3 quanto no Escriturador
26/02/2021

6 Início do Período de Alocação de Ordens 26/02/2021

7 Encerramento da negociação do Direito de Preferência na B3 08/03/2021

8 Encerramento do exercício do Direito de Preferência na B3 10/03/2021

9 Encerramento da negociação do Direito de Preferência no Escriturador 10/03/2021

10
Encerramento do exercício do Direito de Preferência no Escriturador

Data de Liquidação do Direito de Preferência
11/03/2021

11
Divulgação do Comunicado de Encerramento do Período de Exercício do Direito de 

Preferência
12/03/2021

12 Encerramento do Período de Alocação de Ordens 16/03/2021

13 Data de realização do Procedimento de Alocação 17/03/2021

14 Data de Liquidação da Oferta 22/03/2021

15 Data máxima para a divulgação do Anúncio de Encerramento 23/08/2021
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Fatores de Risco



LEIA O REGULAMENTO DO FUNDO E O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 
ESPECIAL A SEÇÃO “FATORES DE RISCO”

MATERIAL PUBLICITÁRIO

ANTES DE DECIDIR POR ADQUIRIR NOVAS COTAS, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR CUIDADOSAMENTE, À LUZ DE SUAS PRÓPRIAS SITUAÇÕES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE

INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAÇÕES DISPONÍVEIS NO PROSPECTO E NO REGULAMENTO E AVALIAR OS FATORES DE RISCO DESCRITOS NESTA SEÇÃO. O INVESTIMENTO NAS NOVAS

COTAS ENVOLVE UM ALTO GRAU DE RISCO. INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR AS INFORMAÇÕES CONSTANTES DESTA SEÇÃO, EM CONJUNTO COM AS DEMAIS INFORMAÇÕES CONTIDAS

NO PROSPECTO, ANTES DE DECIDIR EM ADQUIRIR NOVAS COTAS. EM DECORRÊNCIA DOS RISCOS INERENTES À PRÓPRIA NATUREZA DO FUNDO, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS FATORES

DE RISCO DESCRITOS NESTA SEÇÃO, PODERÁ OCORRER PERDA OU ATRASO, POR TEMPO INDETERMINADO, NA RESTITUIÇÃO AOS COTISTAS DO VALOR INVESTIDO OU EVENTUAL PERDA DO

VALOR PRINCIPAL DE SUAS APLICAÇÕES.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estarão sujeitos os investimentos e aplicações do Fundo,

conforme descritos abaixo, não havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado será remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Não obstante a diligência do Administrador e do Gestor em colocar em prática a Política de Investimento delineada, os investimentos do Fundo estão, por sua natureza, sujeitos a flutuações

típicas do mercado, risco de crédito, risco sistêmico, condições adversas de liquidez e negociação atípica nos mercados de atuação e, mesmo que o Administrador e o Gestor mantenham

rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, não há garantia de completa eliminação da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, os quais não são os únicos aos quais estão sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negócios,

situação financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuízo de riscos adicionais que não seja atualmente de

conhecimento do Administrador ou que sejam julgados de pequena relevância neste momento.

I. Riscos relativos à Oferta

(i) Riscos da não colocação do Montante Total da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, não sejam subscritas ou adquiridas a totalidade das Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um patrimônio inferior ao

Montante Total da Oferta. O Investidor deve estar ciente de que, nesta hipótese, a rentabilidade do Fundo estará condicionada aos Ativos que o Fundo conseguirá adquirir com os recursos

obtidos no âmbito da Oferta, podendo a rentabilidade esperada pelo Investidor variar em decorrência da distribuição parcial das Cotas.

Ainda, em caso de distribuição parcial, a quantidade de Novas Cotas distribuídas será inferior ao Montante Inicial da Oferta, ou seja, existirão menos Novas Cotas do Fundo em negociação no

mercado secundário, o que poderá reduzir a liquidez das Novas Cotas do Fundo.

(ii) Risco de não concretização da Oferta

Caso não seja atingido o Montante Mínimo da Oferta, esta será cancelada e os Investidores poderão ter seus pedidos cancelados. Neste caso, caso os Investidores já tenham realizado o

pagamento das Cotas para a respectiva Instituição Participante da Oferta, a expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, já que, nesta hipótese, os valores serão

restituídos líquidos de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no período, se existentes, sendo devida, nessas hipóteses, apenas os rendimentos líquidos auferidos pelas

aplicações em cotas de fundos de investimento ou títulos de renda fixa, públicos ou privados, realizadas no período.

(iii) Risco de falha de liquidação pelos Investidores

Caso na Data de Liquidação os Investidores não integralizem as Novas Cotas conforme seu respectivo Pedido de Subscrição, o Montante Mínimo da Oferta poderá não ser atingido, podendo,

assim, resultar em não concretização da Oferta. Nesta hipótese, os Investidores incorrerão nos mesmos riscos apontados em caso de não concretização da Oferta.
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(iv) Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, sobretudo em países de economia emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o preço de mercado dos valores

mobiliários brasileiros, inclusive o preço de mercado das Cotas

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de cotas de FII é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, incluindo países da

América Latina, Ásia, Estados Unidos, Europa e outros. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores

mobiliários emitidos no Brasil. Crises no Brasil e nesses países podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliários emitidos no Brasil, inclusive com relação às Cotas. No passado,

o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros países considerados como mercados emergentes resultou, em geral, na saída de investimentos e, consequentemente, na

redução de recursos externos investidos no Brasil. Qualquer dos acontecimentos acima mencionados poderá afetar negativamente o patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de

negociação das Cotas.

(v) Indisponibilidade de negociação das Novas Cotas no mercado secundário até o encerramento da Oferta

Conforme previsto no item “Admissão à Negociação das Novas Cotas do Fundo na B3”, as Cotas subscritasficarão bloqueadas para negociação no mercado secundário até o encerramento da

Oferta, sujeito, ainda, à obtenção de autorização da B3 para o início da negociação das Novas Cotas, conforme procedimentos estabelecidos pela B3. Nesse sentido, cada Investidor deverá

considerar essa indisponibilidade de negociação temporária das Cotas no mercado secundário como fator que poderá afetar suas decisões de investimento.

(vi) Participação de pessoas vinculadas na Oferta

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderão participar do Procedimento de Alocação, sem qualquer limitação em relação ao valor total da Oferta, observado, no entanto, que caso

seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terço) da quantidade de Novas Cotas inicialmente ofertada no âmbito da Oferta, os Pedidos de Subscrição e ordens de investimento das

Pessoas Vinculadas serão cancelados, sendo certo que esta regra não é aplicável ao Direito de Preferência. A participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá: (a) reduzir a quantidade de

Novas Cotas para o público em geral, reduzindo liquidez dessas Cotas posteriormente no mercado secundário; e (b) prejudicar a rentabilidade do Fundo. Nesse último caso favor ver o “Risco

de Concentração de Propriedade de Cotas por um mesmo Investidor” descrito abaixo. O Administrador, o Gestor e os Coordenadores não têm como garantir que o investimento nas Cotas por

Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas Vinculadas não optarão por manter suas Cotas fora de circulação.

II. Riscos de mercado

Fatores macroeconômicos relevantes

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, incluindo países de economia emergente. A reação dos

investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o preço de ativos e valores mobiliários emitidos no país, reduzindo o interesse dos investidores

nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condições econômicas adversas em outros países do mercado emergente resultou, em geral, na saída de

investimentos e, consequentemente, na redução de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um cenário recessivo em escala global, com diversos

reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuações no mercado financeiro

e de capitais, com oscilações nos preços de ativos (inclusive de imóveis), indisponibilidade de crédito, redução de gastos, desaceleração da economia, instabilidade cambial e pressão

inflacionária. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, poderá prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimônio do

Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociação das Cotas. Variáveis exógenas tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinários ou situações especiais de

mercado ou, ainda, de eventos de natureza política, econômica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro,

incluindo variações nas taxas de juros, eventos de desvalorização da moeda e mudanças legislativas relevantes, poderão afetar negativamente os preços dos ativos integrantes da carteira do

Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do período de amortização de Cotas; e/ou de distribuição dos resultados do Fundo; ou (b) liquidação do Fundo, o que

poderá ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicações.
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Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores serão atualizados diariamente e contabilizados pelo preço de negociação no mercado, ou

pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociação. Como consequência, o valor das Cotas de emissão Fundo poderá sofrer oscilações frequentes e significativas, inclusive ao

longo do dia, de modo que o valor de mercado das Cotas de emissão do Fundo poderá não refletir necessariamente seu valor patrimonial. Assim, existe o risco de que em caso de venda de

ativos integrantes da carteira do Fundo e distribuição aos Cotistas o valor a ser distribuído ao Cotista não corresponda ao valor que este aferiria em caso de venda de suas Cotas no mercado.

Não será devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituições responsáveis pela distribuição das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador e as Instituições

Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razão, (a) o alongamento do período de amortização das cotas e/ou de distribuição dos

resultados do Fundo; (b) a liquidação do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante de tais eventos.

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doenças

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doenças no geral, inclusive aquelas passíveis de transmissão por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior

volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressão negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais

doenças no Brasil, poderá afetar diretamente o mercado imobiliário, o mercado de fundo de investimento, o Fundo e o resultado de suas operações, incluindo em relação aos Ativos. Surtos,

epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de doenças, como o Coronavírus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviária, a febre aftosa, a

gripe suína, a Síndrome Respiratória no Oriente Médio ou MERS e a Síndrome Respiratória Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas operações do mercado imobiliário,

incluindo em relação aos Ativos. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doença que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no

mercado de capitais global, nas indústrias mundiais, na economia brasileira e no mercado imobiliário. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doenças também podem resultar em

políticas de quarentena da população ou em medidas mais rígidas de lockdown da população, o que pode vir a prejudicar as operações, receitas e desempenho do Fundo e dos imóveis que

vierem a compor seu portfólio, bem como afetaria a valorização das Novas Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

III. Riscos institucionais

O Governo Federal pode intervir na economia do país e realizar modificações significativas em suas políticas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da

economia do país. As atividades do Fundo, sua situação financeira e resultados poderão ser prejudicados de maneira relevante por modificações nas políticas ou normas que envolvam, por

exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restrições a remessas para o exterior; flutuações cambiais; inflação; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; política fiscal;

instabilidade social e política; alterações regulatórias; e outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no brasil ou que o afetem. Em um cenário de aumento da

taxa de juros, por exemplo, os preços dos imóveis podem ser negativamente impactados em função da correlação existente entre a taxa de juros básica da economia e a taxa de desconto

utilizada na avaliação de imóveis. Nesse cenário, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar negativamente o patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de

negociação das Cotas.

IV. Risco de crédito

Consiste no risco de os devedores de direitos creditórios emergentes dos Ativos Alvo e os emissores de títulos de renda fixa que eventualmente integrem a carteira do Fundo não cumprirem

suas obrigações de pagar tanto o principal como os respectivos juros de suas dívidas para com o Fundo. Os títulos públicos e/ou privados de dívida que poderão compor a carteira do Fundo

estão sujeitos à capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dívidas. Eventos que afetam as condições financeiras dos emissores dos

títulos, bem como alterações nas condições econômicas, legais e políticas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de

preços e liquidez dos ativos desses emissores. Nestas condições, o Administrador poderá enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preço e no momento desejado e,

consequentemente, o Fundo poderá enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variação negativa dos ativos do Fundo poderá impactar negativamente o patrimônio do Fundo, a

rentabilidade e o valor de negociação das Cotas, de forma que os Cotistas poderão ser solicitados a aportar recursos ao Fundo para arcar com os compromissos inadimplidos pelos devedores.

Além disso, mudanças na percepção da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que não fundamentadas, poderão trazer impactos nos preços dos títulos, comprometendo também sua

liquidez.
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V. Riscos relacionados à liquidez das Cotas

O investidor deve observar o fato de que os FII são constituídos na forma de condomínios fechados, não admitindo o resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez

das cotas no momento de sua eventual negociação no mercado secundário da B3. Sendo assim, os FII encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de Cotas do

Fundo ter dificuldade em realizar a negociação de suas Cotas no mercado secundário, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as Cotas adquiridas. Desse modo, o

investidor que adquirir as Cotas deverá estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo e que o investidor pode não encontrar condições de vender

suas Cotas no momento que desejar.

VI. Risco de liquidez da carteira do Fundo

Os ativos componentes da carteira do Fundo poderão ter liquidez significativamente baixa em comparação a outras modalidades de investimento.

VII. Risco de mercado das Cotas do Fundo

Pode haver alguma oscilação do valor de mercado das Cotas para negociação no mercado secundário no curto prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas do capital aplicado para o investidor

que pretenda negociar sua Cota no mercado secundário no curto prazo.

VIII. Risco de liquidação antecipada do Fundo

No caso de aprovação em Assembleia Geral de Cotistas pela liquidação antecipada do Fundo, os Cotistas poderão receber Ativos Alvo e/ou Aplicações Financeiras em regime de condomínio

civil. Nesse caso: (a) o exercício dos direitos por qualquer Cotista poderá ser dificultado em função do condomínio civil estabelecido com os demais Cotistas; (b) a alienação de tais direitos por

um Cotista para terceiros poderá ser dificultada em função da iliquidez de tais direitos.

IX. Risco relativo à não substituição do Administrador ou do Gestor

Durante a vigência do Fundo, o Gestor poderá sofrer pedido de falência ou decretação de recuperação judicial ou extrajudicial, e/ou o Administrador poderá sofrer intervenção e/ou liquidação

extrajudicial ou falência, a pedido do BACEN, bem como serem descredenciados, destituídos ou renunciarem às suas funções, hipóteses em que a sua substituição deverá ocorrer de acordo

com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal substituição não aconteça, o Fundo será liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e

aos Cotistas.

X. Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de liquidação deste

No caso de dissolução ou liquidação do Fundo, o patrimônio deste será partilhado entre os Cotistas, na proporção de suas Cotas, após a alienação dos ativos e do pagamento de todas as

dívidas, obrigações e despesas do Fundo. No caso de liquidação do Fundo, não sendo possível a alienação acima referida, os próprios ativos serão entregues aos Cotistas na proporção da

participação de cada um deles. Nos termos do descrito no Regulamento, os ativos integrantes da carteira do Fundo poderão ser afetados por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor

aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuações de preços, cotações de mercado e dos critérios para precificação, podendo acarretar, assim, eventuais prejuízos aos Cotistas.

XI. Riscos tributários

A Lei nº 9.779/99 estabelece que os FII são isentos de tributação sobre a 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 balanço ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos

imobiliários que não tenham como construtor, incorporador ou sócio, 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 Lei nº 9.779/99, os dividendos distribuídos aos cotistas, quando distribuídos, e os ganhos de capital auferidos são tributados na fonte à alíquota

de 20% (vinte por cento). Não obstante, de acordo com o artigo 3º, parágrafo único, inciso II, da Lei nº 11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas

físicas, os rendimentos distribuídos pelo fundo cujas cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcão organizado. O referido benefício fiscal

(i) será concedido somente nos casos em que o fundo possua, no mínimo, 50 (cinquenta) cotistas e (ii) não será concedido ao cotista pessoa física titular de cotas que representem 10% (dez

por cento) ou mais da totalidade das cotas ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo. Assim,

considerando que no âmbito do Fundo não há limite máximo de subscrição por investidor, não farão jus ao benefício tributário acima mencionado (i) o Cotista pessoa física que seja titular de

Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de

rendimentos auferidos pelo Fundo, e/ou (ii) o Fundo, na hipótese de ter menos de 50 (cinquenta) Cotistas.
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Os rendimentos das aplicações de renda fixa e variável realizadas pelo Fundo estarão sujeitas à incidência do IR retido na fonte à alíquota de 20% (vinte por cento), nos termos da Lei nº

9.779/99, o que poderá afetar a rentabilidade esperada para as Cotas. O tratamento tributário do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que o

Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteração na legislação tributária vigente.

A Receita Federal, por meio da Solução de Consulta nº 181, de 25 de junho de 2014, manifestou o entendimento de que os ganhos obtidos pela carteira de FII na alienação de cotas de outros

FII deveriam ser tributados pelo IR sob a sistemática de ganhos líquidos, mediante a aplicação da alíquota de 20%, entendimento este que está sendo questionado pelo Administrador. Caso

mantido, este fato pode vir a impactar a expectativa de rentabilidade do investimento em Cotas do Fundo.

O risco tributário ao se investir no Fundo engloba ainda o risco de perdas decorrentes (i) da criação de novos tributos, (ii) da extinção de benefício fiscal, (iii) da majoração de alíquotas ou (iv)

da interpretação diversa da legislação vigente sobre a incidência de quaisquer tributos ou da aplicação de isenções vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a novos recolhimentos não

previstos inicialmente.

XII. Risco de alteração da legislação aplicável ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislação aplicável ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitação, leis tributárias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos

estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, está sujeita a alterações. Ainda, poderão ocorrer interferências de autoridades governamentais e órgãos reguladores nos mercados,

bem como moratórias e alterações das políticas monetárias e cambiais. Tais eventos poderão impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condições para distribuição de

rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de câmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicação de leis existentes e a interpretação de

novas leis poderão impactar negativamente os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributária. Assim, o risco tributário

engloba o risco de perdas decorrente da criação de novos tributos, interpretação diversa da atual sobre a incidência de quaisquer tributos ou a revogação de isenções vigentes, sujeitando o

Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente. O tratamento tributário do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas

que o Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteração na legislação tributária vigente. À parte da legislação tributária, as demais leis e normas aplicáveis ao Fundo, aos Cotistas e

aos investimentos do Fundo, incluindo, mas não se limitando, matéria de câmbio e investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estão sujeitas a alterações.

Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condições para a distribuição de rendimentos e de resgate das Cotas.

XIII. Risco regulatório

A estrutura financeira, econômica e jurídica do Fundo apoia-se em um conjunto de obrigações e responsabilidades contratuais e na legislação em vigor e, em razão da pouca maturidade e da

escassez de precedentes em operações similares e de jurisprudência no que tange a este tipo de operação financeira, poderá haver perdas por parte dos Cotistas em razão do dispêndio de

tempo e recursos para manutenção do arcabouço contratual estabelecido.

XIV. Risco jurídico

O Fundo poderá ser réu em diversas ações, nas esferas cível, tributária e trabalhista. Não há garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoráveis ou que eventuais processos arbitrais,

judiciais ou administrativos propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas não sejam suficientes, é possível

que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscrição e integralização de novas Cotas pelos Cotistas, que deverão arcar com eventuais perdas. A despeito das diligências

realizadas, é possível que existam contingências não identificadas ou não identificáveis que possam onerar o Fundo e o valor de suas Cotas.

XV. Risco da morosidade da justiça brasileira

O Fundo poderá ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos Alvo, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciário brasileiro, a

resolução de tais demandas poderá não ser alcançada em tempo razoável. Ademais, não há garantia de que o Fundo obterá resultados favoráveis nas demandas judiciais relacionadas aos

Ativos Alvo e, consequentemente, poderá impactar negativamente no patrimônio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociação das Cotas.
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XVI. Risco de governança

Não podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o Administrador e/ou Gestor; (b) os sócios, diretores e funcionários do Administrador e/ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao

Administrador e/ou ao Gestor, seus sócios, diretores e funcionários; (d) os prestadores de serviços do Fundo, seus sócios, diretores e funcionários; (e) o Cotista, na hipótese de deliberação

relativa a laudos de avaliação de bens de sua propriedade que concorram para a formação do patrimônio do Fundo e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto

quando forem os únicos Cotistas ou quando houver aquiescência expressa da maioria dos Cotistas manifestada na própria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuração que

se refira especificamente à Assembleia Geral em que se dará a permissão de voto ou quando todos os subscritores de Cotas forem condôminos de bem com quem concorreram para a

integralização de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuízo da responsabilidade de que trata o parágrafo 6º do Artigo 8º da Lei nº 6.404/76, conforme o parágrafo 2º do artigo 12 da

Instrução CVM nº 472/08. Tal restrição de voto pode trazer prejuízos às pessoas listadas nas letras "a" a "e", caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que são

objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serão deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Determinadas matérias que são objeto de Assembleia Geral de

Cotistas somente serão deliberadas quando aprovadas por: (i) 25% (vinte e cinco por cento), no mínimo, das cotas emitidas, quando o Fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou (ii) metade, no

mínimo, das cotas emitidas, quando o Fundo tiver até 100 (cem) cotistas. Tendo em vista que FII tendem a possuir número elevado de cotistas, é possível que determinadas matérias fiquem

impossibilitadas de aprovação pela ausência de quórum de instalação (quando aplicável) e de votação de tais assembleias.

XVII. Risco operacional

Os Ativos Alvo e as Aplicações Financeiras objeto de investimento pelo Fundo serão administrados pelo Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerão de

uma administração/gestão adequada, a qual estará sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderão afetar a rentabilidade dos cotistas.

XVIII. Risco de concentração da carteira do Fundo

Não há qualquer indicação na Política de Investimento sobre a quantidade de ativos que o Fundo deverá adquirir. A carteira do Fundo fica sujeita à possibilidade de concentração em um

número limitado de ativos, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a essa situação.

XIX. Risco relativo à concentração e pulverização

Conforme dispõe o Regulamento, não há restrição quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas por um único Cotista. Assim, poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a

deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posição expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posição dos eventuais Cotistas minoritários. Nesta hipótese,

há possibilidade de que deliberações sejam tomadas pelo Cotista majoritário em função de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritários.

XX. Risco de potencial conflito de interesse

O Regulamento prevê determinados atos que caracterizam conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador ou suas Pessoas Ligadas e/ou entre o Fundo e o Gestor ou suas Pessoas

Ligadas que dependem de aprovação prévia da Assembleia Geral de Cotistas:

a) por objeto:

i. a subscrição, aquisição no mercado secundário ou alienação pelo Fundo de cotas de fundo de investimento administrados e/ou geridos pela Administrador ou pessoa ligada ao

Administrador;

ii. a subscrição, aquisição no mercado secundário ou alienação pelo Fundo de cotas de fundos de investimento que sejam geridos pelo Gestor, e/ou pessoas ligadas ao Gestor, desde

que, no caso do mercado secundário, a transação seja realizada em mercado de balcão organizado ou bolsa de valores e em condições de mercado;

iii. a aquisição ou alienação pelo Fundo de Ativos Alvo objeto de ofertas estruturadas, coordenadas e/ou distribuídas pelo Administrador ou pessoa ligada ao Administrador, ainda que

o Administrador ou a pessoa a ela ligada seja a única instituição contratada para a realização da respectiva oferta;

iv. a aquisição ou alienação pelo Fundo de Letras Hipotecárias, Letras de Crédito Imobiliário e/ou Letras Imobiliárias Garantidas emitidas pelo Administrador ou por pessoa ligada ao

Administrador; e

v. a aquisição ou alienação pelo Fundo de CRI cujos créditos imobiliários subjacentes: (1) tenham por cedente veículos (fundos de investimento ou sociedades) sob administração e/ou

gestão do Administrador e/ou de pessoas a eles ligadas; e/ou (2) sejam devidos pelo Administrador ou pessoa ligada ao Administrador; e por contraparte fundos de investimento

administrados pelo Administrador ou por pessoas ligadas ao Administrador, desde que não sejam geridos pelo Administrador, pelo Gestor, e/ou por pessoas a eles ligadas.
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Caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quóruns de aprovação estabelecido, estes

poderão ser implantados, mesmo que não ocorra a concordância da totalidade dos Cotistas.

Adicionalmente, no caso de não aprovação, pela Assembleia Geral de Cotistas, de operação na qual há conflito de interesses, o Fundo poderá perder oportunidades de negócios relevantes

para sua operação e para manutenção de sua rentabilidade. Ainda, caso realizada operação na qual há conflito de interesses sem a aprovação prévia da Assembleia Geral de Cotistas, a

operação poderá vir a ser questionada pelos Cotistas, uma vez que realizada sem os requisitos necessários para tanto. Nessas hipóteses, a rentabilidade do Fundo poderá ser afetada

adversamente, impactando, consequentemente, a remuneração dos Cotistas.

Assim, tendo em vista que a (i) aquisição, pelo Fundo, de certificados de recebíveis imobiliários que, cumulativamente ou não, sejam estruturados e/ou distribuídos e/ou alienados no mercado

secundário pela Administradora e/ou pela Gestora, bem como por suas pessoas ligadas, nos termos do Art. 34 §2º da Instrução CVM 472, e/ou por sociedades de seus respectivos grupos

econômicos, desde que atendidos os critérios listados no Anexo I, até o limite de 100% (cem por cento) do patrimônio líquido do Fundo; (ii) aquisição, pelo Fundo, de cotas de fundos de

investimento imobiliário, que sejam administrados e/ou geridos, e/ou estruturados e/ou distribuídos e/ou alienados no mercado secundário, pelo Administrador, pela Gestora, bem como por

suas pessoas ligadas, nos termos do Art. 34 §2º da Instrução CVM 472, e/ou por sociedades de seus respectivos grupos econômicos, desde que atendidos os critérios listados no Anexo I,

atrelados aos limites de concentração do patrimônio líquido do Fundo; (iii) aquisição, pelo Fundo, de cotas de fundos de investimento não imobiliários e que sejam expressamente autorizados

pela Instrução CVM nº 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada, notadamente no artigo 45, e não se enquadrem na definição do item (iv) a seguir, como fundos de investimento em

participações e fundos de investimento em direitos creditórios, que sejam administrados e/ou geridos, e/ou estruturados e/ou distribuídos e/ou alienados no mercado secundário, pelo

Administrador, pela Gestora, bem como por suas pessoas ligadas, nos termos do Art. 34 §2º da Instrução CVM 472, e/ou por sociedades de seus respectivos grupos econômicos, desde que

atendidos os critérios listados no Anexo I, até o limite de 50% (cinquenta por cento) do patrimônio líquido do Fundo; e (iv) aquisição ou alienação, exclusivamente para fins de “zeragem” de

posições pelo Fundo, de quaisquer Aplicações Financeiras, cuja contraparte ou emissor seja a Administradora, bem como por suas pessoas ligadas, nos termos do Art. 34 §2º da Instrução CVM

472, e/ou por sociedades de seus respectivos grupos econômicos, e, no caso de fundos de investimento que se enquadrem na definição de Aplicações Financeiras acima, que sejam

administrados ou geridos pela Administradora ou pela Gestora, bem como por suas pessoas ligadas, nos termos do Art. 34 §2º da Instrução CVM 472, e/ou por sociedades de seus respectivos

grupos econômicos, com validade até que haja necessidade de sua ratificação em função de alterações relevantes nos cotistas do Fundo, em seu patrimônio líquido ou outras que ensejem tal

necessidade nos termos da regulamentação aplicável, com recursos captados no âmbito da Oferta e com recursos já captados pelo Fundo anteriormente; sem a necessidade de aprovação

específica para cada aquisição a ser realizada, nos termos descritos no Prospecto, conforme exigido pelo artigo 34 da Instrução CVM 472.

XXI. Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informações fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de divulgação do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer

mercados ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado

obtido no passado não é indicativo de possíveis resultados futuros, e não há qualquer garantia de que resultados similares serão alcançados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estão

sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitação, variação nas taxas de juros e índices de inflação e variação cambial.

XXII. Risco decorrente de alterações do Regulamento

O Regulamento poderá ser alterado sempre que tal alteração decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigências da CVM, em consequência de normas legais ou

regulamentares, por determinação da CVM ou por deliberação da Assembleia Geral de Cotistas. Tais alterações poderão afetar o modo de operação do Fundo e acarretar perdas patrimoniais

aos Cotistas.

XXIII. Risco de diluição

A presente Oferta e ofertas subsequentes de Cotas de novas emissões do Fundo representarão risco para os Cotistas de terem a sua participação no capital do Fundo diluída. O exercício de

Direito de Preferência pelos Cotistas depende de disponibilidade financeira, sendo certo que caso o Cotista não disposnha de recursos por ocasião da nova emissão, poderá sofrer diluição de

sua participação e, consequentemente, ver sua influência nas decisões políticas do Fundo reduzidas. Tendo em vista que a presente Oferta compreende a distribuição de Novas Cotas de fundo

de investimento que já se encontra em funcionamento e que realizou emissões anteriores de Cotas, os Investidores que aderirem à Oferta estão sujeitos de sofrer diluição imediata no valor de

seus investimentos caso o Preço de Emissão seja superior ao valor patrimonial das Novas Cotas no momento da realização da integralização das Novas Cotas, o que pode acarretar perdas

patrimoniais aos Cotistas.
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XXIV. Risco de mercado relativo às Aplicações Financeiras

Existe o risco de variação no valor e na rentabilidade das Aplicações Financeiras integrantes da carteira do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuações de preços,

cotações de mercado e dos critérios para precificação de ativos. Além disso, poderá haver oscilação negativa nas Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir títulos que, além da remuneração

por um índice de preços, são remunerados por uma taxa de juros, e sofrerão alterações de acordo com o patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as datas de vencimento

desses títulos. Em caso de queda do valor das Aplicações Financieras que componham a carteira do Fundo, o patrimônio líquido do Fundo pode ser afetado negativamente. Desse modo, o

Administrador pode ser obrigado a liquidar as Aplicações Financeiras a preços depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente no valor das Cotas.

XXV. Riscos de prazo

Considerando que a aquisição de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver alguma oscilação do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital

aplicado ou ausência de demanda na venda das Cotas no mercado secundário.

XXVI. Risco de disponibilidade de caixa

Caso o Fundo não tenha recursos disponíveis para honrar suas obrigações, o Administrador convocará os Cotistas para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovação da

emissão de novas cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao Fundo. Os Cotistas que não aportarem recursos serão diluídos.

XXVII. Riscos relacionados ao investimento em valores mobiliários

O investimento nas Cotas é uma aplicação em valores mobiliários, o que pressupõe que a rentabilidade do Cotista dependerá da valorização e dos rendimentos a serem pagos pelos Ativos

Alvo, configurando, portanto, um investimento de risco. No caso em questão, os rendimentos a serem distribuídos aos Cotistas dependerão, principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo

com receita e/ou a negociação dos Ativos Alvo em que o Fundo venha a investir, bem como dependerão dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado

a dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigações, reduzindo o dinheiro disponível para distribuições aos Cotistas, o que poderá afetar adversamente o valor de

mercado das Cotas. Adicionalmente, o Fundo e, consequentemente, os Cotistas estão sujeitos a perdas patrimoniais (perda de capital investido e imposição de aporte financeiro para eventuais

situações deficitárias) e a riscos, dentre outros, àqueles relacionados com a liquidez das Novas Cotas, a volatilidade do mercado de capitais e aos Ativos integrantes da carteira do Fundo.

XXVIII. Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortização extraordinária dos ativos

Os Ativos Alvo poderão conter em seus documentos constitutivos cláusulas de pré-pagamento ou amortização extraordinária. Tal situação pode acarretar o desenquadramento da carteira do

Fundo em relação aos critérios de concentração. Nesta hipótese, poderá haver dificuldades na identificação pelo Gestor de Ativos Alvo que estejam de acordo com a Política de Investimento.

Desse modo, o Gestor poderá não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade, o que pode afetar de forma negativa o patrimônio do Fundo e a rentabilidade das

Cotas, não sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Escriturador, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato.

XXIX. Risco de Desenquadramento Passivo Involuntário

Sem prejuízo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorrência de algum evento que a ensejar o desenquadramento passivo involuntário, a CVM poderá determinar à Administradora,

sem prejuízo das penalidades cabíveis, a convocação de Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferência da administração ou da gestão do

Fundo, ou de ambas; (ii) incorporação a outro Fundo, ou (iii) liquidação do Fundo. A ocorrência das hipóteses previstas nos itens “i” e “ii” acima poderá afetar negativamente o valor das Cotas e

a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorrência do evento previsto no item “iii” acima, não há como garantir que o preço de venda dos Ativos do Fundo será favorável aos Cotistas, bem

como não há como assegurar que os Cotistas conseguirão reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou superior àquela auferida pelo investimento nas Cotas

do Fundo.

XXX. Risco relativo à inexistência de ativos que se enquadrem na Política de Investimento

O Fundo poderá não dispor de ofertas de Ativos suficientes ou em condições aceitáveis, considerada a discricionariedade do Gestor, que atendam, no momento da aquisição, à Política de

Investimento, de modo que o Fundo poderá enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisição de Ativos. A ausência de Ativos para aquisição pelo Fundo

poderá impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.
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XXXI. Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor

A aquisição de ativos é um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a análise de informações financeiras, comerciais, jurídicas, ambientais, técnicas, entre outros.

Considerando o papel ativo e discricionário atribuído ao Gestor e ao Administrador na tomada de decisão de investimentos pelo Fundo, sem a definição de critérios de elegibilidade

específicos, existe o risco de uma escolha inadequada no momento da identificação, manutenção e/ou da alienação dos Ativos, fato que poderá gerar prejuízos ao Fundo e, consequentemente,

aos seus Cotistas. No processo de aquisição de tais ativos, há risco de não serem identificados em auditoria todos os passivos ou riscos atrelados aos ativos, bem como o risco de

materialização de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior àquela identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou não identificados venham a se

materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento em tais ativos poderá ser adversamente afetado e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo também. Os

Ativos objeto de investimento pelo Fundo serão administrados pelo Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerão de uma administração/ gestão

adequada, a qual estará sujeita a eventuais riscos diretamente relacionados à capacidade do Gestor e do Administrador na prestação dos serviços ao Fundo. Falhas ou incapacidade na

identificação de novos Ativos, na manutenção dos Ativos em carteira e/ou na identificação de oportunidades para alienação de Ativos, bem como nos processos de aquisição e alienação,

podem afetar negativamente o Fundo e, consequentemente, os seus Cotistas.

XXXII. Risco do Estudo de Viabilidade

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pelo próprio Gestor do Fundo, e, nas eventuais novas emissões de Cotas do Fundo o estudo de viabilidade também poderá ser elaborado pelo Gestor,

existindo, portanto, risco de conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade pode não ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que poderá afetar adversamente a decisão de investimento

pelo investidor. Além disso, o estudo de viabilidade elaborado pode não se mostrar confiável em função das premissas e metodologias adotadas pelo Gestor, incluindo, sem limitação, caso as

taxas projetadas não se mostrem compatíveis com as condições apresentadas pelo mercado imobiliário. QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NÃO

REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPÓTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTÃO DE RENTABILIDADE FUTURA MÍNIMA OU

GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

XXXIII. Riscos relativos aos Ativos

O Fundo não tem ativos alvo pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo “genérico”. Dessa forma, o Administrador e o Gestor não têm qualquer controle direto das propriedades ou

direitos sobre propriedades imobiliárias que o Fundo possa vir a ter. Considerando que o Fundo pode investir em valores mobiliários e Ativos Imobiliários que apresentam seus próprios riscos,

o Administrador e o Gestor podem eventualmente não analisar referidos riscos em sua completude, podendo referidos Ativos, inclusive, ser alcançados por obrigações do originador ou de

terceiros, em decorrência de pedidos de recuperação judicial ou de falência, ou planos de recuperação extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar. Na materialização de

quaisquer dos riscos aqui previstos, o Fundo e, consequentemente, os Cotistas podem vir a ser negativamente afetados.

XXXIV. Risco decorrente da prestação dos serviços de gestão para outros fundos de investimento

O Gestor, instituição responsável pela gestão dos ativos integrantes da carteira do Fundo, presta ou poderá prestar serviços de gestão da carteira de investimentos de outros fundos de

investimento que tenham por objeto o investimento em ativos semelhantes aos ativos objeto da carteira do Fundo. Desta forma, no âmbito de sua atuação na qualidade de Gestor do Fundo e

de tais fundos de investimento, é possível que o Gestor acabe por decidir alocar determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um desempenho melhor que

os ativos alocados no Fundo ou mesmo alocar ativos mais arriscados e de menor desempenho na carteira do Fundo, de modo que não é possível garantir que o Fundo deterá a exclusividade

ou preferência na aquisição de tais ativos. Ainda, é possível que o Gestor opte pela aquisição de cotas emitidas por fundos de investimento cuja carteira é gerida pelo Gestor em detrimento da

aquisição de cotas emitidas por demais fundos de investimento cuja carteira não é gerida pelo Gestor e cuja rentabilidade pode ser mais vantajosa ao Fundo.

XXXV. Risco decorrente da não obrigatoriedade de revisões e/ou atualizações de projeções

O Fundo, o Administrador, o Gestor e as Instituições Participantes da Oferta não possuem qualquer obrigação de revisar e/ou atualizar quaisquer projeções constantes do Prospecto e/ou de

qualquer material de divulgação do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, o Estudo de Viabilidade, incluindo sem limitação, quaisquer revisões que reflitam alterações nas condições econômicas ou

outras circunstâncias posteriores à data do Prospecto e/ou do referido material de divulgação e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais tais projeções se

baseiem estejam incorretas.

XXXVI. Risco Relativo ao Prazo de Duração Indeterminado do Fundo

Considerando que o Fundo é constituído sob a forma de condomínio fechado, com prazo de duração indeterminado, não é permitido o resgate de Cotas, salvo na hipótese de liquidação do

Fundo. Caso os Cotistas decidam pelo desinvestimento no Fundo, os mesmos terão que alienar suas cotas em mercado secundário, observado que os Cotistas poderão enfrentar falta de

liquidez na negociação das Cotas no mercado secundário ou obter preços reduzidos na venda das Cotas.
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XXXVII. Risco relativo às novas emissões

No caso de realização de novas emissões de Cotas pelo Fundo, o exercício do direito de preferência pelos Cotistas do Fundo em eventuais emissões de novas Cotas depende da

disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista não tenha disponibilidades para exercer o direito de preferência, este poderá sofrer diluição

de sua participação e, assim, ver sua influência nas decisões políticas do Fundo reduzida.

XXXVIII. Riscos do uso de derivativos

Os Ativos a serem adquiridos pelo Fundo são contratados a taxas pré-fixadas ou pós-fixadas, contendo condições distintas de pré-pagamento. A contratação, pelo Fundo, de instrumentos

derivativos poderá acarretar oscilações negativas no valor de seu patrimônio líquido superiores àquelas que ocorreriam se tais instrumentos não fossem utilizados. A contratação deste tipo de

operação não deve ser entendida como uma garantia do Fundo, do Administrador, do Gestor, do Escriturador, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de

remuneração das Cotas do Fundo. A contratação de operações com derivativos poderá resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

XXXIX. Riscos relativos aos Ativos Alvo

O Fundo tem como Política de Investimento alocar recursos em Ativos Alvo, sem qualquer restrição a setores da economia. Não obstante a Política de Investimento do Fundo discriminar os

ativos componentes dos Ativos Alvo que o Fundo deverá aplicarr, o Fundo não tem ativos alvo pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo “genérico” que alocará seus recursos em

Ativos Alvo regularmente estruturados e registrados junto à CVM, quando aplicável, ou junto aos órgãos de registro competentes.

Dessa forma, o Administrador e o Gestor não têm qualquer controle direto das propriedades ou direitos sobre propriedades imobiliárias.

Tendo em vista a possibilidade de aplicação pelo Fundo em Cotas de FII, os ganhos de capital e os rendimentos auferidos na alienação das Cotas de FII estarão sujeitos à incidência de imposto

de renda à alíquota de 20% (vinte por cento) de acordo com as mesmas normas aplicáveis aos ganhos de capital ou ganhos líquidos auferidos em operações de renda variável, conforme

estabelecido pela Solução de Consulta nº 181 da Coordenação-Geral de Tributação-Cosit da Receita Federal, de 25 de junho de 2014.

O Fundo estará sujeito, ainda, aos riscos estabelecidos na documentação relativa a cada fundo investido, dentre os quais destacamos aqueles indicados no item “Riscos relativos ao setor

imobiliário”, tendo em vista serem comumente apontados nos respectivos regulamentos e prospectos.

Adicionalmente, considerando a possibilidade de aplicação relevante em CRI, o Fundo estará sujeito aos riscos relativos a estes ativos, dentre os quais destacamos (tendo em vista serem

comumente apontados nos respectivos prospectos):

(i) Riscos tributários

O Governo com frequência altera a legislação tributária sobre investimentos financeiros. Alterações futuras na legislação tributária poderão eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI para

os investidores. Por força da Lei nº 12.024/09, os rendimentos advindos de CRI auferidos pelos FII que atendam a determinados requisitos igualmente são isentos de IR. Eventuais alterações na

legislação tributária, eliminado tal isenção, criando ou elevando alíquotas do IR incidente sobre os CRI, ou ainda da criação de novos tributos aplicáveis aos CRI poderão afetar negativamente a

rentabilidade do Fundo.

(ii) Riscos relativos ao setor de securitização imobiliária e às companhias securitizadoras

Os CRI poderão ser negociados com base no registro provisório concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo não venha a ser concedido por essa autarquia, a companhia

securitizadora emissora destes CRI deverá resgatá-los antecipadamente. Caso a companhia securitizadora já tenha utilizado os valores decorrentes da integralização dos CRI, ela poderá não ter

disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI.
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A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu Artigo 76, estabelece que “as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de

pessoa física ou jurídica não produzem efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são

atribuídos”. Em seu Parágrafo Único, estabelece que: “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou

sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação”. Nesse sentido, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista que a companhia

securitizadora eventualmente venha a ter poderão concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI, sobre o produto de realização dos créditos imobiliários que lastreiam a emissão dos

CRI, em caso de falência. Nesta hipótese, pode ser que tais créditos imobiliários não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI após o pagamento das obrigações da

companhia securitizadora, com relação às despesas envolvidas na emissão de tais CRI.

(iii) Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Para os contratos que lastreiam a emissão dos CRI em que os devedores têm a possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos créditos imobiliários, esta antecipação poderá afetar, total

ou parcialmente, os cronogramas de remuneração, amortização e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do papel.

Para os CRI que possuam condições para a ocorrência de vencimento antecipado do contrato lastro dos CRI, a companhia securitizadora emissora dos CRI promoverá o resgate antecipado dos

CRI, conforme a disponibilidade dos recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo nestes CRI poderão sofrer perdas financeiras no que tange à não realização do investimento

realizado (retorno do investimento ou recebimento da remuneração esperada), bem como o Gestor poderá ter dificuldade de reinvestir os recursos à mesma taxa estabelecida como

remuneração do CRI.

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI de honrar as obrigações decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobiliários que lastreiam a

emissão CRI e da execução das garantias eventualmente constituídas. Os créditos imobiliários representam créditos detidos pela companhia securitizadora contra o(s) devedor(es),

correspondentes aos saldos do(s) contrato(s) imobiliário(s), que compreendem atualização monetária, juros e outras eventuais taxas de remuneração, penalidades e demais encargos

contratuais ou legais. O patrimônio separado constituído em favor dos titulares dos CRI não conta com qualquer garantia ou coobrigação da companhia securitizadora. Assim, o recebimento

integral e tempestivo do Fundo e pelos demais titulares dos CRI dos montantes devidos, conforme previstos nos termos de securitização, depende do recebimento das quantias devidas em

função dos contratos imobiliários, em tempo hábil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira dos devedores

poderá afetar negativamente a capacidade do patrimônio separado de honrar suas obrigações no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia securitizadora.

(iv) Risco relativo à desvalorização ou perda dos imóveis que garantem os CRI

Os CRI podem ter como lastro direitos creditórios garantidos por hipoteca ou alienação fiduciária sobre imóveis. A desvalorização ou perda de tais imóveis oferecidos em garantia poderá

afetar negativamente a expectativa de rentabilidade, a efetiva rentabilidade ou o valor de mercado dos CRI e, consequentemente, poderão impactar negativamente o Fundo.

XL. Riscos relativos ao setor imobiliário

O Fundo poderá investir, direta ou indiretamente, em imóveis ou direitos reais, os quais estão sujeitos aos seguintes riscos que, se concretizados, afetarão os rendimentos das Cotas:
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(i) Risco imobiliário

É a eventual desvalorização do(s) empreendimento(s) investido(s) indiretamente pelo Fundo, ocasionada por, não se limitando, fatores como: (i) fatores macroeconômicos que afetem toda a

economia, (ii) mudança de zoneamento ou regulatórios que impactem diretamente o local do(s) empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de imóveis (e, consequentemente,

deprimindo os preços dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possíveis usos do(s) empreendimento(s) limitando sua valorização ou potencial de revenda, (iii) mudanças

socioeconômicas que impactem exclusivamente a(s) região(ões) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m), como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente

inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em mudanças na vizinhança, piorando a área de influência para uso comercial, (iv) alterações desfavoráveis do trânsito que

limitem, dificultem ou impeçam o acesso ao(s) empreendimento(s) e (v) restrições de infraestrutura/serviços públicos no futuro, como capacidade elétrica, telecomunicações, transporte público,

entre outros, (vi) a expropriação (desapropriação) do(s) empreendimento(s) em que o pagamento compensatório não reflita o ágio e/ou a apreciação histórica; (vii) atraso e/ou não conclusão

das obras dos empreendimentos imobiliários; (viii) aumento dos custos de construção; (ix) lançamento de novos empreendimentos imobiliários comerciais próximos ao imóvel investido; (x)

flutuação no valor dos imóveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xi) risco relacionados aos contratos de locação dos imóveis dos fundos investidos pelo Fundo e de

não pagamento; (xii) risco de não contratação de seguro para os imóveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xiii) riscos relacionados à possibilidade de aquisição de

ativos onerados; (xiv) riscos relacionados às garantias dos ativos e o não aperfeiçoamento das mesmas.

(ii) Risco de regularidade dos imóveis

Os veículos investidos pelo Fundo poderão adquirir empreendimentos imobiliários que ainda não estejam concluídos e, portanto, não tenham obtido todas as licenças aplicáveis. Referidos

empreendimentos imobiliários somente poderão ser utilizados e locados quando estiverem devidamente regularizados perante os órgãos públicos competentes. Deste modo, a demora na

obtenção da regularização dos referidos empreendimentos imobiliários poderá provocar a impossibilidade de alugá-los e, portanto, provocar prejuízos aos veículos investidos pelo Fundo e,

consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

(iii) Risco de Atrasos e/ou não Conclusão das Obras de Empreendimentos Imobiliários

O Fundo poderá adiantar quantias para projetos de construção, desde que tais recursos se destinem exclusivamente à execução da obra do empreendimento e sejam compatíveis com o seu

cronograma físico-financeiro. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusão ou a não conclusão das obras dos referidos empreendimentos imobiliários, seja por fatores climáticos ou

quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos estabelecidos, poderá ser afetado o prazo estimado para início do recebimento dos valores de locação e consequente

rentabilidade do Fundo, bem como os Cotistas poderão ainda ter que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobiliários para que os mesmos sejam concluídos. O

construtor dos referidos empreendimentos imobiliários pode enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupção e/ou atraso das obras e dos projetos

relativos à construção dos referidos empreendimentos imobiliários. Tais hipóteses poderão provocar prejuízos ao Fundo e, consequentemente aos Cotistas.

(iv) Risco de Aumento dos Custos de Construção

O Fundo poderá adiantar quantias para projetos de construção, desde que tais recursos se destinem exclusivamente à execução da obra do empreendimento e sejam compatíveis com o seu

cronograma físico-financeiro. Assim, o Fundo poderá contratualmente assumir a responsabilidade de um eventual aumento dos custos de construção dos referidos empreendimentos

imobiliários. Neste caso, o Fundo terá que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobiliários para que os mesmos sejam concluídos e, consequentemente, os Cotistas

poderão ter que suportar o aumento no custo de construção dos empreendimentos imobiliários.
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(v) Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade física dos imóveis objeto de investimento pelo Fundo, direta ou indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerão da

capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apólice exigida, bem como as indenizações a serem pagas pelas seguradoras poderão ser insuficientes para a

reparação do dano sofrido, observadas as condições gerais das apólices. Na hipótese de os valores pagos pela seguradora não serem suficientes para reparar o dano sofrido, deverá ser

convocada assembleia geral de cotistas para que os cotistas deliberem o procedimento a ser adotado. Há, também, determinados tipos de perdas que não estarão cobertas pelas apólices, tais

como atos de terrorismo, guerras e/ou revoluções civis. Se qualquer dos eventos não cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo poderá sofrer perdas relevantes e

poderá ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais poderão afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o Fundo poderá ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de

indenização a eventuais vítimas do sinistro ocorrido, o que poderá ocasionar efeitos adversos em sua condição financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuídos aos

cotistas.

(vi) Risco de desapropriação

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imóveis integrantes da carteira do Fundo, direta ou indiretamente, poderão ser desapropriados por necessidade, utilidade pública ou interesse

social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriação, não há como garantir de antemão que o preço que venha a ser pago pelo Poder Público será justo, equivalente ao valor de

mercado, ou que, efetivamente, remunerará os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s) imóvel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato poderá afetar adversamente e de

maneira relevante as atividades do Fundo, sua situação financeira e resultados. Outras restrições ao(s) imóvel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Público, restringindo, assim, a

utilização a ser dada ao(s) imóvel(is), tais como o tombamento deste ou de área de seu entorno, incidência de preempção e ou criação de zonas especiais de preservação cultural, dentre

outros.

(vii) Risco do incorporador/construtor

A empreendedora, construtora ou incorporadora de bens integrantes da carteira do Fundo podem ter problemas financeiros, societários, operacionais e de performance comercial relacionados

a seus negócios em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu portfólio comercial e de obras. Essas dificuldades podem causar a interrupção e/ou atraso das obras dos projetos

relativos aos empreendimentos imobiliários, causando alongamento de prazos e aumento dos custos dos projetos. Não há garantias de pleno cumprimento de prazos, o que pode ocasionar

uma diminuição nos resultados do Fundo.

(viii) Risco de vacância

Os veículos investidos pelo Fundo poderão não ter sucesso na prospecção de locatários e/ou arrendatários do(s) empreendimento(s) imobiliário(s) nos quais o Fundo vier a investir direta ou

indiretamente, o que poderá reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de um montante menor de receitas decorrentes de locação, arrendamento e venda do(s)

empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o pagamento de taxas de condomínio e tributos, dentre outras despesas relacionadas ao(s) empreendimento(s) (os

quais são atribuídos aos locatários dos imóveis) poderão comprometer a rentabilidade do Fundo.

(ix) Risco de desvalorização dos imóveis

Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideração é o potencial econômico, inclusive a médio e longo prazo, das regiões onde estarão localizados os imóveis objeto de

investimento pelo Fundo. A análise do potencial econômico da região deve se circunscrever não somente ao potencial econômico corrente, como também deve levar em conta a evolução

deste potencial econômico da região no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadência econômica da região, com impacto direto sobre o valor do imóvel investido pelo Fundo.

(x) Riscos relacionados à ocorrência de casos fortuitos e eventos de força maior

Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploração de imóveis estão sujeitos ao risco de eventuais prejuízos decorrentes de casos fortuitos e eventos de força maior, os quais consistem em

acontecimentos inevitáveis e involuntários relacionados aos imóveis. Portanto, os resultados do Fundo estão sujeitos a situações atípicas, que, mesmo com sistemas e mecanismos de

gerenciamento de riscos, poderão gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas.
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(xi) Risco de contingências ambientais

Por se tratar de investimento em imóveis, eventuais contingências ambientais podem implicar responsabilidades pecuniárias (indenizações e multas por prejuízos causados ao meio ambiente)

para o Fundo. Problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo vendavais, inundações ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitário provocado pelo excesso de uso da rede

pública, acarretando, assim, na perda de substância econômica de imóveis situados nas proximidades das áreas atingidas por estes eventos. As operações dos locatários do(s)

empreendimento(s) imobiliário(s) construído(s) no(s) imóvel(is) poderão causar impactos ambientais nas regiões em que este(s) se localiza(m). Nesses casos, o valor do(s) imóvel(is) perante o

mercado poderá ser negativamente afetado e os locatários e/ou o Fundo, na qualidade de proprietário direto ou indireto do(s) imóvel(is) poderão estar sujeitos a sanções administrativas e

criminais, independentemente da obrigação de reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados.

(xii) Riscos de alterações nas leis e regulamentos ambientais

Os proprietários e os locatários de imóveis estão sujeitos a legislação ambiental nas esferas federal, estadual e municipal. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos e custos

significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente a atividade de incorporação, construção e/ou reforma em regiões ou áreas ambientalmente sensíveis. Na hipótese

de violação ou não cumprimento de tais leis, regulamentos, licenças e autorizações, empresas e, eventualmente, o Fundo ou os locatários podem sofrer sanções administrativas, tais como

multas, interdição de atividades, cancelamento de licenças e revogação de autorizações, ou estarem sujeitas a sanções criminais (inclusive seus administradores). As agências governamentais

ou outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretações mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatários ou

proprietários de imóveis a gastar recursos adicionais na adequação ambiental, inclusive obtenção de licenças ambientais para instalações e equipamentos que não necessitavam anteriormente

dessas licenças ambientais. As agências governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissão das licenças e autorizações necessárias para o

desenvolvimento dos negócios dos locatários, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negócios. Qualquer dos eventos acima poderá fazer com que os locatários tenham

dificuldade em honrar com os aluguéis dos imóveis que, em virtude da excussão de determinadas garantias dos ativos, venham integrar o patrimônio do Fundo podendo afetar adversamente

os resultados do Fundo em caso de atrasos ou inadimplementos. Nessa hipótese, as atividades e os resultados do Fundo poderão ser impactados adversamente e, por conseguinte, a

rentabilidade dos Cotistas. Ainda, em função de exigências dos órgãos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alterações em tais imóveis cujo custo poderá ser

imputado ao Fundo.

(xiii) Risco de revisão ou rescisão dos contratos de locação ou arrendamento

Os veículos investidos pelo Fundo poderão ter na sua carteira de investimentos imóveis que sejam alugados ou arrendados cujos rendimentos decorrentes dos referidos alugueis ou

arrendamentos seja a fonte de remuneração dos cotistas/acionistas dos veículos investidos pelo Fundo. Referidos contratos de locação poderão ser rescindidos ou revisados, o que poderá

comprometer total ou parcialmente os rendimentos que são distribuídos aos cotistas/acionistas dos veículos investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

(xiv) Riscos relativos à rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de FII é uma aplicação em valores mobiliários de renda variável, o que pressupõe que a rentabilidade do cotista dependerá da valorização imobiliária e do resultado

da administração dos imóveis do patrimônio do fundo. No caso em questão, os valores a serem distribuídos aos Cotistas dependerão do resultado do Fundo, que por sua vez, dependerá

preponderantemente dos Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo, excluídas as despesas previstas no Regulamento para a manutenção do Fundo. Adicionalmente, vale ressaltar que

entre a data da integralização das Novas Cotas objeto da Oferta e a efetiva data de aquisição dos Ativos Alvo, os recursos obtidos com a Oferta serão aplicados em títulos e valores mobiliários

emitidos por entes públicos ou privados, de renda fixa, inclusive certificados de depósitos bancário, o que poderá impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

(xv) Risco de lançamento de novos empreendimentos imobiliários comerciais próximos aos imóveis cuja exploração está vinculada a cotas e/ou títulos investidos pelo Fundo, o que

poderá dificultar a capacidade de alienar, renovar as locações ou locar espaços para novos inquilinos

O lançamento de novos empreendimentos imobiliários comerciais em áreas próximas às que se situam os imóveis poderá impactar a capacidade de locação ou de renovação da locação de

espaços dos imóveis em condições favoráveis, o que poderá gerar uma redução na receita do Fundo e na rentabilidade das Cotas.
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(xvi) Riscos de flutuações no valor dos Ativos integrantes da carteira do Fundo

O valor dos Ativos Alvo que eventualmente venham a integrar a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuações de preços e cotações de mercado. Em caso de

queda do valor de tais Ativos Alvo, os ganhos do Fundo poderão ser adversamente afetados, bem como o preço de negociação das Cotas no mercado secundário poderão ser adversamente

afetados.

XLI. Propriedade das Cotas e não dos Ativos Alvo

Apesar de a carteira do Fundo ser constituída, predominantemente, por Ativos Alvo, a propriedade das Cotas não confere aos Cotistas propriedade direta sobre os Ativos Alvo. Os direitos dos

Cotistas são exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo não individualizado, proporcionalmente ao número de Cotas possuídas.

XLII. Risco de Concentração de Propriedade de Cotas por um mesmo Investidor

O Regulamento não dispõe acerca de restrição quanto ao limite de Cotas que podem ser subscritas por um único Cotista. Portanto, poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a

integralizar parcela substancial das Cotas de determinada emissão ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posição expressivamente concentrada,

fragilizando, assim, a posição dos eventuais Cotistas minoritários. Nesta hipótese, há possibilidade de que deliberações sejam tomadas pelo Cotista majoritário em função de seus interesses

exclusivos, em prejuízo do Fundo e/ou dos Cotistas minoritários. Adicionalmente, caso um Cotista que também seja construtor, incorporador ou sócio dos Empreendimentos Imobiliários

investidos pelo Fundo, detenha (isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas) percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas, o Fundo passará a ser tributado como

pessoa jurídica nos termos da Lei nº 9.779/99, ocasião em que a rentabilidade do Fundo será prejudicada.

XLIII. Risco do Investimento nas Aplicações Financeiras

O Fundo poderá investir parte de seu patrimônio nos Aplicações Financeiras e tais ativos podem afetar negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os rendimentos originados a

partir do investimento nas Aplicações Financeiras serão tributados de forma análoga à tributação dos rendimentos auferidos por pessoas jurídicas (tributação 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 poderá impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

XLIV. Risco de Crédito das Aplicações Financeiras

As obrigações decorrentes das Aplicações Financeiras estão sujeitas ao cumprimento e adimplemento pelo respectivo emissor ou pelas contrapartes das operações do Fundo. Eventos que

venham a afetar as condições financeiras dos emissores, bem como mudanças nas condições econômicas, políticas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores em cumprir com

suas obrigações, o que pode trazer prejuízos ao Fundo.

XLV. Cobrança dos ativos, possibilidade de aporte adicional pelos Cotistas e possibilidade de perda do capital investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessários à cobrança dos ativos integrantes da carteira do próprio Fundo e à salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo são de

responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu patrimônio líquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral. O

Fundo somente poderá adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobrança de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu patrimônio líquido, caso os titulares

das Cotas aportem os valores adicionais necessários para a sua adoção e/ou manutenção. Dessa forma, havendo necessidade de cobrança judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas

poderão ser solicitados a aportar recursos ao Fundo para assegurar a adoção e manutenção das medidas cabíveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou

extrajudicial será iniciada ou mantida pelo Administrador antes do recebimento integral do aporte acima referido e da assunção pelos Cotistas do compromisso de prover os recursos

necessários ao pagamento da verba de sucumbência, caso o Fundo venha a ser condenado. O Administrador, o Gestor, o Escriturador, o custodiante e/ou qualquer de suas afiliadas não são

responsáveis, em conjunto ou isoladamente, pela adoção ou manutenção dos referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuízos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos

Cotistas em decorrência da não propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessárias à salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas

deixem de aportar os recursos necessários para tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo poderá não dispor de recursos suficientes para efetuar a amortização e, conforme o

caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital investido.
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Fatores de Risco

XLVI. Riscos de o Fundo vir a ter patrimônio líquido negativo e de os Cotistas terem que efetuar aportes de capital

Durante a vigência do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patrimônio líquido negativo, o que acarretará na necessária deliberação pelos Cotistas acerca do aporte de capital no Fundo,

sendo certo que determinados Cotistas poderão não aceitar aportar novo capital no Fundo. Não há como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser chamados a aportar

e não há como garantir que após a realização de tal aporte o Fundo passará a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.

XLVII. Não existência de garantia de eliminação de riscos

As aplicações realizadas no Fundo não contam com garantia do Administrador, do Gestor ou de qualquer instituição pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador e/ou do Gestor,

de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuízo nas aplicações do Fundo, os Cotistas serão prejudicados, não existindo

mecanismo externo que garanta a sua rentabilidade.

XLVIII. Demais riscos

O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exógenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratória, guerras, revoluções, além de

mudanças nas regras aplicáveis aos ativos financeiros, mudanças impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteração na política econômica e decisões judiciais porventura não

mencionados nesta seção.

XLIX. Informações contidas no Prospecto

O Prospecto contém informações acerca do Fundo e dos Ativos Alvo que poderão ser objeto de investimento pelo Fundo, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo,

que envolvem riscos e incertezas. Não há garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas do Prospecto. Os eventos futuros poderão diferir sensivelmente

das tendências indicadas no Prospecto.

Não há garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderão diferir sensivelmente das tendências aqui indicadas.

Adicionalmente, as informações contidas no Prospecto em relação ao Brasil e à economia brasileira são baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos órgãos públicos e por outras fontes

independentes. As informações sobre o mercado imobiliário, apresentadas ao longo do Prospecto foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informações públicas e

publicações do setor.

A DESCRIÇÃO DOS FATORES DE RISCO INCLUÍDA NO PROSPECTO NÃO PRETENDE SER COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS

INVESTIDORES QUANTO AOS RISCOS A QUE ESTARÃO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO.
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Acesso aos Documentos da Oferta

Este material tem caráter meramente informativo e publicitário. Para uma descrição mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto Preliminar ou o Definitivo, conforme o

caso, em especial a seção “Fatores de Risco”, disponível nos seguintes endereços e páginas:

Administrador: https://www.btgpactual.com/asset-management/administracao-fiduciaria (neste website procurar por “Fundos de Investimentos Administrados pela BTG Pactual Serviços

Financeiros” e consulta pelo “Fundo de Investimento Imobiliário RBR Crédito Imobiliário Estruturado”, em seguida em “Documentos”, e, então, clicar em "Prospecto Preliminar").

Coordenador Líder: https://www.guide.com.br/ (neste website, na aba superior, selecionar “Produtos”, em seguida clicar em “Ofertas Públicas”, na página seguinte localizar “Fundos Imobiliários”,

selecionar “Em andamento”, localizar “FII RBR Crédito Imobiliário Estruturado - Oferta Pública de Distribuição da 3ª Emissão" e clicar em “+”, localizar “Links Oficiais” e clicar em “Prospecto

Preliminar”).

Gestor: https://www.rbrasset.com.br (neste website clicar em “áreas de atuação”, na sequência em “produtos”, na sequência, dentro do produto “Fundo de Investimento Imobiliário RBR Crédito

Imobiliário Estruturado”, clicar em “mais informações”, clicar em “O Fundo”, clicar em “Documentos da 3ª Emissão” e, por fim, clicar em “Prospecto Preliminar”).

Coordenador Contratado Genial: https://www.genialinvestimentos.com.br (neste website clicar em “ONDE INVESTIR”, no ícone ao lado do logo da Genial, no canto superior esquerdo do website,

depois clicar em “Oferta Pública”, e, então, localizar a informação Fundo).

Coordenador Contratado Órama: https://www.orama.com.br/oferta-publica (neste website, procurar por “RBR Crédito Imobiliário Estruturado FII” e selecionar a seta ao lado direito, em seguida

em “Links Oficiais” selecionar o "Prospecto Preliminar" ou a opção desejada).

CVM: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website acessar “Centrais de Conteúdo”, clicar em “Central de Sistemas da CVM”, clicar em “Ofertas Públicas”, em seguida em “Ofertas Registradas ou

Dispensadas”, selecionar “2021” e clicar em “Entrar”, acessar em “R$” em “Quotas de Fundo Imobiliário”, em seguida clicar “Fundo de Investimento Imobiliário RBR Crédito Imobiliário

Estruturado” e, então, localizar o “Prospecto Preliminar”).

Fundos.Net: Para acesso a este Prospecto Preliminar pelo Fundos.net, consulte: http://www.cvm.gov.br (neste website acessar “Informações Sobre Regulados”, clicar em “Fundos de

Investimento”, clicar em “Consulta a Informações de Fundos”, em seguida em “Fundos de Investimento Registrados”, buscar por “RBR Log - Fundo de Investimento Imobiliário”, acessar “RBR Log

- Fundo de Investimento Imobiliário ”, clicar em “Fundos.NET”, e, então, localizar o “Prospecto Preliminar”).

B3: www.b3.com.br (neste website, acessar a aba “Produtos e Serviços”, em “Solução para Emissores”, localizar “Ofertas Públicas” e clicar em “saiba mais”, clicar em “Ofertas em andamento”,

selecionar “Fundos”, clicar em “Fundo de Investimento Imobiliário RBR Crédito Imobiliário Estruturado – 3ª Emissão” e, então, localizar o “Prospecto Preliminar”).

As informações contidas neste Material Publicitário estão em consonância com o Prospecto Preliminar, e o Regulamento, porém não os substituem. O Prospecto Preliminar e o Regulamento

contêm informações adicionais e complementares a este Material Publicitário e sua leitura possibilita uma análise detalhada dos termos e condições da Oferta e dos riscos a ela inerentes. Ao

potencial investidor é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto Preliminar e do Regulamento, com especial atenção às disposições que tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o

investidor estará sujeito. A Oferta encontra-se em análise perante a CVM, a qual ainda não se manifestou a seu respeito.

http://www.rbrasset.com.br/
http://www.genialinvestimentos.com.br/
https://www.orama.com.br/oferta-publica
https://www.gov.br/cvm/pt-br
http://www.b3.com.br/

