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Fatores de Risco 
Não obstante os cuidados a serem empregados pela CLASSE na implantação da política 
de investimentos descrita neste Anexo, os investimentos da CLASSE, por sua própria 
natureza, estarão sempre sujeitos, inclusive, mas não se limitando, a variações de 
mercado, riscos de crédito de modo geral, riscos inerentes ao setor imobiliário e de 
construção civil, não podendo a ADMINISTRADORA e/ou a GESTORA, em hipótese 
alguma, serem responsabilizados por qualquer depreciação do Imóvel Alvo ou por 
eventuais prejuízos impostos aos cotistas da CLASSE. 

 
Os ativos da carteira e os Cotistas da CLASSE estão sujeitos a diversos fatores de riscos, 
os quais se encontram detalhados, de forma não exaustiva, a seguir: 

 
I. Risco de Mercado: os valores dos ativos financeiros que integram a carteira desta 

CLASSE e/ou das Classes dos Fundos Investidos pode variar em função de 
oscilações nas taxas de juros, taxas de câmbio, preços e cotações de mercado, 
bem como em razão de quaisquer alterações nas condições econômicas e/ou 
políticas, nacionais ou internacionais. Tais fatos podem afetar negativamente os 
preços dos ativos integrantes da carteira desta CLASSE e/ou dos Fundos 
Investidos, resultando, inclusive, na depreciação do valor da cota desta CLASSE 
e, consequentemente, em perdas patrimoniais ao Cotista;  

 

II. Risco de Crédito: o inadimplemento (não pagamento) ou atraso no pagamento de 
juros ou principal pelos emissores dos ativos integrantes da carteira desta 
CLASSE e/ou dos Fundos Investidos ou pelas contrapartes das operações desta 
CLASSE, inclusive por força de intervenção, liquidação, regime de administração 
temporária, falência, recuperação judicial ou extrajudicial de tais emissores e/ou 
contrapartes, pode ocasionar a redução de ganhos ou mesmo perdas financeiras 
desta CLASSE e ao seu Cotista. Adicionalmente, pode haver custos adicionais nas 
hipóteses em que a CLASSE tente recuperar seus créditos por meio de ações 
judiciais, acordos extrajudiciais ou outros. Esta CLASSE está sujeita a risco de 
perda substancial de seu patrimônio líquido nos casos dos eventos ora indicados;  
 

III. Risco de Liquidez: Os ativos componentes da carteira da CLASSE poderão ter 
liquidez significativamente baixa em comparação a outras modalidades de 
investimento. Uma vez que a CLASSE é um condomínio fechado, não admitindo 
resgate de cotas, o cotista interessado em alienar suas cotas somente poderá 
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negociá-las em mercados de balcão ou bolsa de valores em que as Cotas sejam 
admitidas para negociação. O cotista corre o risco de não conseguir alienar sua 
participação no momento e nas condições que desejar. 

 

IV. Risco Sistêmico e do Setor Imobiliário: O valor das Cotas e o preço dos ativos 
que compõem a carteira da CLASSE sofrem variações em função do 
comportamento da economia, sendo afetados por condições econômicas, 
nacionais e internacionais, e por fatores exógenos diversos, 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 imobiliário, financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variações 
nas taxas de juros, eventos de desvalorização da moeda, mudanças legislativas, 
interferências de autoridades governamentais e órgãos reguladores nos 
mercados, moratórias e alterações da política monetária, podendo, 
eventualmente, causar perdas aos Cotistas. Esses fatores podem implicar 
desaquecimento de determinados setores da economia, como o mercado 
imobiliário. A redução do poder aquisitivo pode ter consequências negativas sobre 
o valor dos ativos que compõem a carteira da CLASSE e dos valores recebidos em 
decorrência da exploração de eventuais imóveis, afetando os ativos adquiridos 
pela CLASSE, o que poderá prejudicar o seu rendimento. Adicionalmente, a 
negociação e os valores dos ativos da CLASSE podem ser afetados pelas referidas 
condições e fatores, podendo causar perdas aos Cotistas. Não será devido pela 
CLASSE ou por qualquer pessoa, incluindo a ADMINISTRADORA, a GESTORA e 
suas Partes Relacionadas, qualquer indenização, multa ou penalidade de 
qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante 
de qualquer das referidas condições e fatores. 

 

V. Risco de Concentração: a concentração de investimentos desta CLASSE e/ou 
pelas classes do Fundo Investidos em determinado(s) emissor(es) ou um mesmo 
ativo financeiro pode potencializar a exposição da carteira aos riscos 
mencionados nos subitens anteriores. De acordo com a política de investimento 
desta CLASSE, esta poderá estar exposto a significativa concentração em poucos 
ativos financeiros ou até em um mesmo ativo financeiro (incluindo cota de fundo 
de investimento); 
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VI. Risco de Concentração em Créditos Privados: Em decorrência desta CLASSE 
poder realizar aplicações, diretamente ou por meio dos Fundos Investidos em 
ativos financeiros ou modalidades operacionais de responsabilidade de pessoas 
físicas ou jurídicas de direito privado, observado o limite máximo previsto em sua 
política de investimento, a CLASSE está sujeito a risco de perda substancial de 
seu patrimônio líquido em caso de eventos que acarretem o não pagamento dos 
ativos financeiros integrantes da carteira desta CLASSE e/ou dos Fundos 
Investidos, inclusive por força de intervenção, liquidação, regime de 
administração temporária, falência, recuperação judicial ou extrajudicial dos 
emissores responsáveis pelos ativos financeiros desta CLASSE e/ou dos Fundos 
Investidos.  

 

VII. Risco de Perdas Patrimoniais: Esta CLASSE utiliza estratégias, inclusive com 
derivativos, que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para o seu 
Cotista; 

 

VIII. Risco da Desconsideração da Responsabilidade Limitada pelo Poder 
Judiciário: A legislação vigente trouxe para a indústria de fundos de investimentos 
a possibilidade de existência de CLASSES de cotas com responsabilidade 
limitada ao valor das cotas. Como se trata de um instituto novo para a indústria de 
fundos, caso haja alguma disputa judicial, não há como garantir que a 
responsabilidade limitada do cotista será respeitada; 

 

IX. Risco Relacionados as Classes de Fundos Investidas: Esta CLASSE, quando 
realizar aplicações em cotas de Classes de fundos de investimento, está sujeito a 
todos os riscos envolvidos nos investimentos realizadas pelos respectivos fundos. 
A ADMINISTRADORA e a GESTORA não têm qualquer poder de decisão ou 
interferência na composição da carteira de investimento ou na definição de 
estratégias de gestão dos fundos de investimento de terceiros; 

 

X. Risco Decorrente da Precificação dos Ativos Financeiros: A precificação dos 
ativos financeiros integrantes da carteira desta CLASSE e/ou das Classes de 
Fundos Investidas é realizada de acordo com os critérios e procedimentos 
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estabelecidos na regulamentação em vigor. Referidos critérios, tais como os de 
marcação a mercado, poderão ocasionar variações nos valores dos ativos 
financeiros integrantes da carteira desta CLASSE e/ou das Classes de Fundos 
Investidos, resultando em aumento ou redução no valor das cotas desta CLASSE. 

 

XI. Risco Relacionado ao Tratamento Fiscal da Classe do Fundo: Embora as regras 
tributárias aplicáveis as Classes dos fundos de investimentos imobiliários estejam 
vigentes desde a edição do respectivo diploma legal, inclusive por ocasião da 
instalação de um novo mandato presidencial, existe o risco de tal regra ser 
modificada no contexto de uma eventual reforma tributária, bem como em virtude 
de novo entendimento acerca da legislação vigente, sujeitando a CLASSE ou seus 
Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente. Adicionalmente, 
existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretação 
diferente da Instituição Administradora quanto ao não enquadramento da 
CLASSE como pessoa jurídica para fins de tributação ou quanto à incidência de 
tributos em determinadas operações realizadas pela CLASSE. Nessas hipóteses, 
a CLASSE passaria a sofrer a incidência de Imposto de Renda, PIS, COFINS, 
Contribuição Social nas mesmas condições das demais pessoas jurídicas, com 
reflexos na redução do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a 
recolher os tributos aplicáveis sobre determinadas operações que anteriormente 
entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e 
juros, os tributos incidentes em operações já concluídas, ambos os casos podem 
impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor 
das Cotas. Por fim, há a possibilidade de a CLASSE não conseguir atingir ou 
manter as características descritas na Lei nº 11.033/04, quais sejam: (i) ter, no 
mínimo, 100 (cem) Cotistas; (ii) não ter Cotista que seja titular de Cotas que 
representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pela 
CLASSE ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior 
a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pela CLASSE; e (iii) as 
Cotas da CLASSE deverão ser admitidas à negociação exclusivamente em bolsa 
de valores ou no mercado de balcão organizado. Desta forma, caso isso ocorra, 
não haverá isenção tributária para os Cotistas que sejam pessoas físicas. 

 

XII. Risco Regulatório: As eventuais alterações e/ou interpretações das normas ou 
leis aplicáveis a esta CLASSE, e/ou aos Fundos Investidos e/ou ao Cotista, tanto 
pela CVM quanto por reguladores específicos a cada segmento de investidores 



 

 

Classificação da Informação: RESTRITA 

(PREVIC, SUSEP, Ministério da Seguridade Social, dentre outros), incluindo, mas 
não se limitando, àquelas referentes a tributos e às regras e condições de 
investimento, podem causar um efeito adverso relevante ao FUNDO e/ou aos 
Fundos Investidos, como, por exemplo, eventual impacto no preço dos ativos 
financeiros e/ou na performance das posições financeiras adquiridas pelo 
FUNDO, bem como a necessidade da CLASSE se desfazer de ativos que de outra 
forma permaneceriam em sua carteira. 

 

XIII. Dificuldades Financeiras do Incorporador/Construtor: O empreendedor, 
construtor ou incorporador de bens desta CLASSE podem ter problemas 
financeiros, corporativos, de alto endividamento e performance comercial 
deficiente de outros empreendimentos integrantes de seu portfólio comercial e de 
obras, bem como de interrupções de suprimentos e volatilidade do preço dos 
materiais e equipamentos de construção, escassez de mão-de-obra qualificada 
para a prestação dos serviços, mudanças na oferta e procura de 
empreendimentos, greves e regulamentos ambientais e de zoneamento. Essas 
dificuldades podem causar a interrupção e/ou atraso das obras dos projetos 
relativos aos empreendimentos, 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 desta CLASSE. 

 

XIV. Risco de Desapropriação: De acordo com o sistema legal brasileiro, os imóveis 
integrantes da carteira desta CLASSE poderão ser desapropriados por 
necessidade, utilidade pública ou interesse social. Qualquer desapropriação 
poderá prejudicar de maneira relevante o uso normal do imóvel e 
consequentemente o resultado desta CLASSE. 

 
XV. Riscos do Setor Imobiliário: Esta CLASSE está sujeita aos seguintes riscos 

relacionados ao Setor imobiliário: (i) longo período compreendido entre o início da 
realização de um empreendimento imobiliário e a sua conclusão, durante o qual 
podem ocorrer mudanças no cenário macroeconômico que podem vir a 
comprometer o sucesso de tal empreendimento imobiliário, tais como 
desaceleração da economia, aumento da taxa de juros, flutuação da moeda e 
instabilidade política, desvalorizações do estoque de terrenos e mudanças 
demográficas; (ii) custos operacionais, que podem exceder a estimativa original; 
(iii) possibilidade de interrupção de fornecimento ou falta de materiais e 
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equipamentos de construção gerando atrasos na conclusão do empreendimento 
imobiliário; (iv) construções e vendas podem não ser finalizadas de acordo com o 
cronograma estipulado, resultando em um aumento de custos; (v) eventual 
dificuldade na aquisição de terrenos e eventuais questionamentos ambientais e 
fundiários; (vi) desapropriação dos terrenos adquiridos pelo Poder Público ou 
realização de obras públicas que prejudiquem o seu uso ou acesso. 

 
XVI. Riscos de Despesas Extraordinárias: A CLASSE está sujeita aos riscos de 

incidência de despesas extraordinárias relacionadas aos Imóveis e que possam 
afetar a rentabilidade da CLASSE, tais como rateios de obras e reformas, pintura, 
mobília, conservação, instalação de equipamentos de segurança, indenizações 
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que não sejam rotineiras na 
manutenção dos Imóveis. 

 

XVII. Risco de Sinistro: No caso de sinistro envolvendo a integridade física dos imóveis 
os recursos obtidos pela eventual cobertura do seguro dependerão da capacidade 
de pagamento da companhia seguradora contratada e a abrangência dos termos 
da apólice, bem como as indenizações a serem pagas pelas seguradoras poderão 
ser insuficientes para a reparação do dano sofrido, observadas as condições 
gerais da apólice. 

 


