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ANEXO I – FATORES DE RISCO 

BRIO REAL ESTATE IV – FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO 

 

A carteira do Fundo e os Cotistas estão sujeitos aos seguintes fatores de riscos, sem limitação: 

 

I. Riscos Imobiliários - O Fundo investirá seus recursos em Imóveis-Alvo, diretamente ou por meio de 

Sociedades Elegíveis, para o desenvolvimento de projetos e empreendimentos imobiliários, incluindo 

aqueles em fase de aquisição de terreno (greenfield). Esta atividade está exposta aos seguintes fatores 

de risco: 

 
a) Risco do Sucesso do Empreendimento Imobiliário – O Fundo está exposto ao sucesso dos 

empreendimentos imobiliários que venham a ser desenvolvidos nos Imóveis-Alvo podendo 

nesses casos, o investimento apresentar retornos baixos ou mesmo negativos. Tais riscos 

incluem, entre outros: 

 
i. Incapacidade de comercializar o produto imobiliário conforme originalmente 

imaginado, causada, por exemplo, por conceito inadequado do produto, precificação 

incorreta, concorrência de produtos semelhantes na mesma região ou ausência de 

demanda na região ou ainda elevada exposição de capital no investimento, entre 

outros, levando a necessidade de o Fundo e/ou as Sociedades Elegíveis alienarem 

unidades em estoque a preços inferiores aos originalmente projetados; 

 
ii. risco de distrato dos respectivos contratos de compra e venda dos Empreendimentos 

Imobiliários, ocasião em que o Fundo ou as Sociedades Elegíveis integrantes de sua 

carteira, conforme o caso, ficarão obrigadas a devolver parte dos recursos já pagos 

aos compradores, o que poderá gerar um efeito adverso relevante nos resultados do 

Fundo; 

 
iii. inexistência de instituições interessadas na aquisição dos recebíveis imobiliários 

decorrentes da alienação de unidades imobiliárias detidas pelo Fundo, diretamente 

ou por meio de Sociedades Elegíveis. Nesse caso, os recebíveis podem ser cedidos 

mediante desconto maior do que o projetado, reduzindo ganhos ou até causando 

prejuízo, o que pode impactar negativamente a rentabilidade do Fundo; 

 
iv. dificuldades financeiras da incorporadora/loteadora que venha a desenvolver o 

empreendimento imobiliário, inclusive por conta de problemas financeiros, 

corporativos, de alto endividamento e performance comercial deficiente de outros 

empreendimentos integrantes de seu portfólio comercial e de obras. Essas 

dificuldades podem causar a interrupção e/ou atraso das obras do projeto 

desenvolvido, causando alongamento de prazos e aumento dos custos do projeto; 
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v. atraso na conclusão dos empreendimentos imobiliários, inclusive por conta de atrasos 

na concessão de “habite-se”/TVO por autoridades governamentais e licenças 

obrigatórias em empreendimentos desenvolvidos pelo Fundo ou Sociedades Elegíveis. 

Nesse caso, o tempo decorrido para total alienação das unidades ou repasse dos 

recebíveis pode comprometer os ganhos do Fundo; 

 
vi. mudança de zoneamento ou de regulatórios que impactem diretamente o local dos 

empreendimentos, seja causando atrasos no desenvolvimento dos empreendimentos, 

possibilitando a maior oferta de imóveis, e, consequentemente, deprimindo os preços 

de alienação no futuro, ou que eventualmente restrinjam os possíveis usos dos 

empreendimentos, limitando sua valorização ou potencial de venda; 

 
vii. eventos da natureza como exemplo vendavais, inundações ou os decorrentes de 

vazamento de esgoto sanitário provocado pelo excesso de uso da rede pública, podem 

ocorrer, acarretando assim na perda de substância econômica de imóveis situados nas 

proximidades das áreas atingidas por estes; 

 
viii. o risco arqueológico consiste na descoberta de fósseis e/ou sítios arqueológicos não 

previamente detectados, que podem impedir ou atrasar a execução das obras ou, até, 

exigir alterações nos projetos. 

 
ix. leis e regulamentos ambientais que podem acarretar atrasos ou fazer com que no 

âmbito de desenvolvimento dos empreendimentos imobiliários o Fundo e/ou as 

Sociedades Elegíveis incorram em custos significativos para cumpri-las, assim como 

proibir ou restringir severamente a exploração econômica de determinada atividade 

em regiões ou áreas ambientalmente sensíveis. O eventual descumprimento de leis e 

regulamentos ambientais também pode acarretar a imposição de sanções 

administrativas, cíveis e criminais (tais como multas e indenizações). As leis e 

regulamentos ambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que qualquer 

aumento de restrições pode afetar adversamente os empreendimentos imobiliários 

que concerne a sua rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de alteração 

das leis de proteção ambiental após o início dos empreendimentos imobiliários e até 

mesmo antes do início de referida exploração, o que poderá trazer atrasos e/ou 

modificações ao objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hipótese, as 

atividades e os resultados do Fundo poderão ser impactados adversamente e, por 

conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas. 

 
b) Risco de desapropriação e de outras restrições – há possibilidade de que ocorra a 

desapropriação, parcial ou total, do(s) imóvel(is) de propriedade do Fundo, por decisão 

unilateral do Poder Público, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse público. 

Nesse caso, a indenização a ser recebida pelo Fundo poderá ser inferior ao valor de mercado 

dos ativos, acarretando perdas ao Fundo. Outras restrições a tais imóveis também podem ser 
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aplicadas pelo Poder Público, restringindo, assim, a utilização a ser dada a referidos imóveis, 

tais como o tombamento do próprio imóvel ou de área de seu entorno, incidência de 

preempção e/ou criação de zonas especiais de preservação cultural, dentre outros; 

 
c) Risco de sinistro - no caso de sinistro envolvendo a integridade física dos imóveis que comporão 

o patrimônio do Fundo, poderá não haver cobertura de seguro para tais riscos. Havendo 

cobertura, o efetivo recebimento da indenização securitária dependerá 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. A ocorrência de quaisquer das 

hipóteses descritas acima poderá gerar perdas relevantes para o Fundo; 

 
d) Riscos de despesas extraordinárias – O Fundo, na qualidade de proprietário direto ou indireto 

de imóveis, estará eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinárias, tais 

como rateios de obras e reformas, pintura, decoração, conservação, instalação de 

equipamentos de segurança, indenizações trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas 

que não sejam rotineiras na manutenção dos imóveis e dos condomínios em que se situam. O 

pagamento de tais despesas ensejará uma redução na rentabilidade das Cotas do Fundo. Ainda, 

o Fundo estará sujeito a despesas e custos decorrentes de ações judiciais necessárias para a 

cobrança de contratos de compra e venda inadimplidos, incluindo ações judiciais. 

 
e) Riscos de desvalorização dos imóveis e condições externas - propriedades imobiliárias estão 

sujeitas a condições sobre as quais o Administrador e o Gestor do Fundo não têm controle nem 

tampouco podem influir ou evitar. O nível de desenvolvimento econômico e as condições da 

economia em geral poderão afetar o valor dos imóveis que integrarão o patrimônio do Fundo 

e, consequentemente, a remuneração futura dos investidores do Fundo. O valor dos imóveis e 

a capacidade do Fundo em realizar a distribuição de resultados aos seus Cotistas poderão ser 

adversamente afetados devido a alterações nas condições econômicas, à oferta de outros 

espaços residenciais com características semelhantes às dos Imóveis-Alvo e à redução do 

interesse de potenciais compradores. 

 
f) Riscos relativos à aquisição dos Ativos Imobiliários – A existência de ônus ou pendências 

relacionadas aos Ativos Imobiliários e não reveladas ao Gestor quando da respectiva aquisição 

desses ativos pelo Fundo poderá impactar o exercício dos direitos do Fundo em relação aos 

Ativos Imobiliários, podendo até mesmo resultar na perda da propriedade pelo Fundo. 

 
II. Risco do Fundo ser genérico - O Fundo não possui como objetivo adquirir um Ativo Imobiliário ou 

empreendimento específico, sendo, portanto, genérico. Assim, haverá a necessidade de seleção de 

Ativos Imobiliários, os quais deverão ser de natureza preponderantemente residencial, para a 

realização do investimento dos recursos do Fundo. Dessa forma, poderão não ser encontrados Ativos 

Imobiliários e/ou Outros Ativos em condições atrativas. 
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III. Risco de Mercado e Relacionados a Fatores Macroeconômicos, Política Governamental e 

Globalização – O Fundo desenvolverá suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, 

aos efeitos da política econômica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo 

brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudanças em suas políticas. As medidas do 

Governo Brasileiro para controlar a inflação e implementar as políticas econômica e monetária têm 

envolvido, no passado recente, alterações nas taxas de juros, desvalorização da moeda, controle de 

câmbio, aumento das tarifas públicas, entre outras medidas. Essas políticas, bem como outras 

condições macroeconômicas, têm impactado significativamente a economia e o mercado de capitais 

nacional. A adoção de medidas que possam resultar na flutuação da moeda, indexação da economia, 

instabilidade de preços, elevação de taxas de juros ou influenciar a política fiscal vigente poderão 

impactar os negócios, as condições financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente 

distribuição de rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como 

recessão, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de 

políticas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. 

 
IV. Risco Relacionado ao COVID-19 - Em 11 de março de 2020, a Organização Mundial da Saúde (“OMS”) 

decretou a pandemia decorrente do novo coronavírus (Covid-19), cabendo aos países membros 

estabelecerem as melhores práticas para as ações preventivas e de tratamento aos infectados, o que 

pode afetar as decisões de investimento e poderá resultar em volatilidade esporádica nos mercados 

de capitais globais. Os efeitos econômicos sobre a economia da China para o ano de 2020 já são 

sentidos em decorrência das ações governamentais que determinaram a redução forçada das 

atividades econômicas nas regiões mais afetadas pela pandemia, o que deve se refletir na economia 

mundial como um todo. Em 26 de fevereiro de 2020, foi confirmado o primeiro caso de paciente 

infectado com o novo coronavírus (Covid-19) no Brasil. Neste sentido, além do exposto acima, não 

temos como prever qual será o efeito do alastramento do vírus em âmbito nacional na economia do 

Brasil e nos negócios e resultados do Fundo. Adicionalmente, tais surtos podem resultar em restrições 

às viagens e transportes públicos, fechamento prolongado de locais de trabalho, interrupções na 

cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e redução de consumo de uma maneira geral pela 

população, além da volatilidade no preço de matérias-primas e outros insumos, podendo ocasionar em 

um efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia brasileira, fatores que 

conjuntamente exercem um efeito adverso relevante na economia global e na economia brasileira e 

nos negócios do Fundo. Qualquer mudança material nos mercados financeiros ou na economia 

brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negócios, a condição 

financeira, os resultados das operações e a capacidade de financiamento e, por consequência, poderá 

impactar negativamente a rentabilidade das Cotas. 

 
V. Riscos de Liquidez da Carteira e das Cotas – Os fundos de investimento imobiliário encontram pouca 

liquidez no mercado brasileiro. Adicionalmente, os fundos de investimento imobiliário são constituídos 

sempre na forma de condomínios fechados, não sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate 

de suas Cotas. Dessa forma, os Cotistas poderão enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas 

Cotas no mercado secundário, mesmo admitindo para estas a negociação no mercado de bolsa ou de 
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balcão organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas do Fundo deverá estar consciente 

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

 
VI. Risco Tributário – No passado, o Governo Federal, com certa frequência, aumentou alíquotas de 

tributos, criou novos tributos e modificou o regime de tributação. Caso o Governo Federal venha a 

aumentar alíquotas de tributos existentes ou criar novos tributos incidentes nas operações do Fundo, 

a situação financeira do Fundo, bem como seus resultados operacionais poderão ser prejudicados. 

Adicionalmente, caso não sejam cumpridos os requisitos necessários para a obtenção de tratamento 

tributário mais benéfico aos cotistas previsto no Artigo 71(I)(C)(i) e (ii) deste Regulamento, os Cotistas 

ali referidos não farão jus aos benefícios tributários ali previstos. Não há qualquer garantia de que os 

Cotistas farão jus no futuro ao tratamento tributário favorecido referido acima 

 
VII. Risco de Alterações Tributárias e Mudanças na Legislação - Existe o risco de as regras de tributação 

aplicáveis ao Fundo 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. 

 
VIII. Risco de concentração da carteira do Fundo – O Fundo destinará os recursos captados para a 

aquisição dos Ativos Imobiliários e/ou Outros Ativos que integrarão o patrimônio do Fundo, de acordo 

com a Política de Investimento, observando-se ainda que a poderão ser realizadas novas emissões, 

tantas quantas sejam necessárias, com colocações sucessivas, visando permitir que o Fundo possa 

adquirir outros ativos elegíveis. Inicialmente o Fundo irá adquirir um número limitado de imóveis, o 

que poderá gerar uma concentração da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos 

inerentes à demanda existente pelos imóveis, considerando ainda que não há garantia de que todas 

as unidades dos imóveis a serem desenvolvidos ou adquiridos serão alienados, ou alienados em 

condições favoráveis ao Fundo. 

 
IX. Riscos jurídicos - Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado 

de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operação financeira, em situações atípicas ou 

conflitantes poderá haver perdas por parte dos investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos 

para eficácia do arcabouço contratual. 

 
X. Propriedade das Cotas e não dos imóveis – Apesar de a Carteira do Fundo ser constituída, 

predominantemente, por imóveis, a propriedade das Cotas não confere aos Cotistas propriedade direta 

sobre os imóveis. Os direitos dos Cotistas são exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo não 

individualizado, proporcionalmente ao número de Cotas possuídas. 

 
XI. Risco em Função da Dispensa de Registro – As ofertas públicas de Cotas que venham a ser realizadas 

nos termos da Instrução CVM 476 estarão automaticamente dispensadas de registro perante a ANBIMA 

ou a CVM, de forma que as informações prestadas pelo Fundo não terão sido objeto de análise pela 

referida autarquia federal. 
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XII. Risco de cancelamento da distribuição - Existe a possibilidade de o Fundo não vir a entrar em 

funcionamento caso não seja subscrito o montante mínimo de 50.000 (cinquenta mil) Cotas objeto da 

1ª emissão. Nesta hipótese, o Administrador deverá imediatamente: (i) fazer o rateio entre os 

subscritores dos recursos financeiros recebidos, nas proporções das Cotas integralizadas e acrescidos 

dos rendimentos líquidos auferidos pelas aplicações do Fundo; ou (ii) proceder à liquidação do Fundo, 

anexando a seu requerimento o comprovante de rateio referido no item (i) acima. 

 
XIII. Riscos da não colocação do volume total da oferta de Cotas - Existe a possibilidade de que, ao final 

do prazo de uma determinada oferta, não sejam subscritas ou adquiridas a totalidade das Cotas 

ofertadas. Nessa hipótese, o Fundo poderá não contar com recursos suficientes para implementar sua 

estratégia, ou para implementá-la de forma eficiente. 

 
XIV. Negociação das Cotas no mercado secundário - As Cotas subscritas no âmbito de uma oferta restrita, 

nos termos da Instrução CVM 476, ficarão sujeitas às restrições previstas na referida instrução, ou 

seja, somente poderão ser negociadas em mercado secundário após 90 (dias) contados da subscrição, 

sendo que os investidores deverão assinar declaração atestando ciência de tal restrição. 

 
XV. Risco relativo à concentração e pulverização - Conforme dispõe este 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. 

 

 
XVI. Demais riscos - O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou 

exógenos, tais como moratória, guerras, revoluções, mudanças nas regras aplicáveis aos ativos 

financeiros, mudanças impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteração na política 

econômica e decisões judiciais. 


