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CAPÍTULO XX - DOS FATORES DE RISCO   
 
Artigo 84 Os investimentos da Classe estão, por sua natureza, sujeitos a flutuações 
típicas do mercado imobiliário e do mercado em geral, risco de crédito, risco sistêmico, 
condições adversas de liquidez e negociação atípica nos mercados de atuação e não há 
garantia de completa eliminação da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Cotista. 
 
Artigo 85 As aplicações realizadas na Classe não contam com garantia da 
Administradora, da Gestora, dos Consultores Imobiliários, de qualquer mecanismo de 
seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos – FGC. 
 
Artigo 86 Não existe qualquer promessa do Fundo, da Administradora e dos 
Consultores Imobiliários, acerca da rentabilidade das aplicações dos recursos da Classe. 
 
Artigo 87 O Fundo e os Cotistas estão sujeitos a diversos fatores de riscos que incluem, 
sem limitação, os seguintes: 
 
(i) Riscos relacionados à economia brasileira e a fatores macroeconômicos em geral: 

As atividades da Classe Única e do Empreendimento são realizadas exclusivamente 
no mercado nacional e, portanto, sua atuação está intimamente adstrita às políticas 
governamentais deste país que podem influenciar de forma significativa nos 
rendimentos do Empreendimento e, consequentemente, da Classe Única e de seus 
Cotistas. Diversos fatores e instrumentos econômicos são conduzidos pelo governo, 
por meio de fixação de políticas econômicas. Como exemplo de instrumentos 
conduzidos pelo governo, temos a fixação da taxa de juros, a maior ou menor 
interferência na cotação da moeda brasileira e sua emissão, aumento de tarifas 
públicas, maior rigidez no controle dos gastos públicos, aumento ou diminuição do 
déficit orçamentário, criação de novos tributos ou aumento de alíquotas de tributos 
já existentes, entre outros fatores, que podem, de alguma forma, produzir efeitos 
sobre os mercados, especialmente o de capitais, financeiro e o imobiliário. Além 
disso, tem-se o movimento inexorável da globalização como um possível fator de 
risco. Eventos que ocorrem não só no Brasil, mas também no exterior podem 
culminar em uma modificação da ordem atual e, certamente, influenciar de forma 
relevante no mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, o que poderá resultar 
em perdas para os Cotistas. A interdependência entre as economias mundiais, a 
maior velocidade nas transferências de recursos e investimentos entre os países e 
os investimentos maciços destinados atualmente a países emergentes faz com que 
o mercado nacional esteja mais suscetível a oscilações mundiais, tais como 
recessões, perda do poder aquisitivo de moeda e oscilação na taxa de juros, 
normalmente elevadas, além de necessitar que o governo mantenha a sua 
credibilidade por meio de implantação e fomento de políticas públicas apropriadas 
a tais investidores. 
 

(ii) Risco Institucional: A economia brasileira apresentou diversos ajustes desde a 
implementação do Plano Real. Tais ajustes têm implicado na realização de reformas 
constitucionais, administrativas, previdenciárias, sociais, fiscais, políticas, 
trabalhistas, dentre outras, as quais, em princípio, têm dotado o país de uma 
estrutura mais moderna, de forma a alcançar os objetivos sociais e econômicos 
capazes de torná-lo socialmente mais desenvolvido e competitivo no âmbito da 
economia mundial, atraindo dessa forma os capitais de que necessita para o seu 
crescimento. Nesse processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos 
existentes no mercado de capitais, dentre os quais, destacam-se os fundos de 
investimento imobiliário. Não obstante, a integração das economias acaba gerando 
riscos inerentes a este processo. Evidentemente, nessas circunstâncias, a economia 
brasileira se vê obrigada a promover os ajustes necessários, tais como alteração na 
taxa básica de juros praticada no país, aumento na carga tributária sobre 
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rendimentos a ganhos de capital dos instrumentos utilizados pelos agentes 
econômicos, e outras medidas que podem acabar provocando mudanças nas regras 
dos instrumentos utilizados no nosso mercado. A Classe Única desenvolverá suas 
atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da política 
econômica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais. 
Adicionalmente, a Classe Única está sujeita, direta ou indiretamente, às variações 
e condições dos mercados de ações, especialmente dos mercados de câmbio, juros, 
bolsa e derivativos, que são afetados principalmente pelas condições políticas e 
econômicas nacionais e internacionais. O Investidor deve estar ciente de que a 
Classe Única ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora e a Gestora, não 
se responsabilizará e não ficará sujeita ao pagamento de qualquer indenização, 
multa ou penalidade de qualquer natureza caso os Cotistas venham a sofrer dano 
ou prejuízo resultante de quaisquer eventos relacionados às políticas econômicas e 
institucionais do governo. O comportamento negativo da economia brasileira, 
resultante de fatores internos ou externos, pode resultar – e normalmente resulta 
- em oscilações negativas também no mercado imobiliário, altamente suscetível e 
sensível a crises, recessões e alterações econômicas significativas. A redução do 
poder aquisitivo das famílias e a falta de segurança para a continuidade de 
investimentos no setor podem colocar em risco a continuidade do Empreendimento. 
 

(iii) Riscos relacionados à pandemia de COVID-19: O surto de Coronavírus (“COVID-
19”) em escala global iniciado a partir de dezembro de 2019 e declarado como 
pandemia pela Organização Mundial da Saúde em 11 de março de 2020, pode afetar 
as decisões de investimento e poderá resultar em volatilidade esporádica nos 
mercados de capitais globais. Além disso, a pandemia de COVID-19 pode resultar 
em restrições a viagens e transportes públicos, fechamento prolongado de locais de 
trabalho, interrupções na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio, inclusive 
de shopping centers, e redução de consumo de uma maneira geral pela população, 
além da volatilidade no preço de matérias primas e outros insumos, o que pode ter 
um efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia brasileira. 
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, 
alavancagem e de pagamento das obrigações pecuniárias contraídas pelos 
locatários do Empreendimento, e, por consequência, poderá impactar 
negativamente a rentabilidade das Cotas da Classe Única. 

 
Riscos Associados ao Investimento em Cotas 
 
(iv) Risco relacionado à liquidez: Os fundos de investimento imobiliários são 

condomínios fechados, o que pressupõe que os seus cotistas somente poderão 
resgatar suas Cotas ao seu final, no momento de sua liquidação, uma vez que a 
Classe Única tem prazo indeterminado. Desse modo, o Cotista somente poderá 
negociar as suas Cotas (i) privadamente, devendo encontrar, sob sua exclusiva 
responsabilidade, um comprador para sua participação, e (ii) no âmbito dos 
mercados de balcão, o que pode resultar na dificuldade para os cotistas interessados 
em desfazer de suas posições alienar as suas Cotas mesmo em negociações 
ocorridas no mercado secundário. Adicionalmente, o mercado de capitais nacional 
está ainda em fase de maturação e desenvolvimento, não havendo, na atual 
conjuntura, volumes significativos de transações de recursos em cotas de fundos 
de investimento imobiliário ou, ainda, investidores interessados em realizar 
transações de aquisição e alienação de cotas de fundos de investimento imobiliário. 
Assim sendo, espera-se que o Investidor que adquirir as cotas da Classe Única deve 
estar consciente de que o investimento na Classe Única possui características 
peculiares e específicas quanto à liquidez das cotas, consistindo, portanto, como 
um investimento de médio a longo prazo. Pode haver, inclusive, alguma oscilação 
do valor da Cota no curto prazo, que pode acarretar perdas superiores ao capital 
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aplicado e a consequente obrigação do Cotista de aportar recursos adicionais para 
cobrir o prejuízo da Classe Única. 
 

(v) Riscos relacionados à rentabilidade do investimento: O investimento em cotas de 
um fundo de investimento imobiliário é uma aplicação em valores mobiliários de 
renda variável, o que pressupõe que a rentabilidade do cotista dependerá do 
resultado da administração do Empreendimento objeto da Classe Única. No caso 
em questão, os valores a serem distribuídos aos Cotistas dependerão do resultado 
da Classe Única que, por sua vez, dependerá das receitas provenientes das receitas 
líquidas das locações das Unidades Autônomas, excluídas despesas previstas no 
Regulamento para a manutenção da Classe Única. Os Cotistas da Classe Única farão 
jus ao recebimento de rendimentos que lhes serão pagos a partir da percepção pela 
Classe Única dos valores que lhe forem pagos pelos Locatários das Unidades 
Autônomas. Assim, por todo tempo em que as Unidades Autônomas estiverem 
locadas, a Classe Única estará exposto aos riscos de crédito dos Locatários. 

 
Riscos Associados ao Investimento na Classe Única 
 
(vi) Risco relativo ao valor mobiliário face à propriedade dos ativos: Apesar de a Classe 

Única ter sua carteira de investimentos composta pelo Empreendimento, ou por 
direitos relacionados ao Empreendimento, a propriedade de Cotas da Classe Única 
não confere aos seus Cotistas a propriedade sobre os imóveis integrantes do 
patrimônio da Classe Única ou sobre fração ideal específica destes imóveis. 

 
(vii) Risco Relativo à Concentração e Pulverização: A Classe Única pode vir a ter que 

captar recursos adicionais no futuro através de novas emissões de Cotas. Na 
eventualidade de ocorrer novas emissões, os Cotistas que não exercerem o seu 
respectivo direito de preferência na subscrição, nos termos constantes do 
Regulamento, terão as suas participações na Classe Única diluídas. Desta forma, 
poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a integralizar parcela 
substancial de uma nova emissão de Cotas ou mesmo a totalidade das novas Cotas 
da Classe Única, 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 da Classe Única 
e/ou dos Cotistas minoritários. 
 

(viii) Risco de concentração da carteira da Classe Única: A Classe Única poderá destinar 
os recursos captados exclusivamente de um único ativo ou emissor, não compondo 
em seu escopo da Política de Investimento diversificar com outros ativos. Isso gera 
uma concentração da carteira, expondo a Classe Única a riscos inerentes a esse tipo 
de ativo/mercado. O Regulamento não estabelece critérios de concentração e/ou 
diversificação da carteira da Classe Única, de modo que os resultados da Classe 
Única poderão depender integralmente dos resultados decorrentes do sucesso de 
poucos ativos imobiliários e da venda dos imóveis e/ou demais ativos imobiliários. 
 

(ix) Não existência de garantia de eliminação de riscos por parte da Administração do 
Fundo: A exposição do Investidor aos riscos a que a Classe Única está sujeita 
poderão acarretar perdas para os Cotistas. Embora a Gestora mantenha sistema de 
gerenciamento de riscos das aplicações da Classe Única, não há garantia de 
completa eliminação da possibilidade de perdas para a Classe Única e para os 
Cotistas, especialmente nas hipóteses em que o mercado estiver em condições 
adversas. 

 
Riscos relativos às despesas do Fundo e da Classe Única 
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(x) Riscos de despesas extraordinárias: A Classe Única, na qualidade de condômina do 
Empreendimento, estará eventualmente sujeita 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 do 
Empreendimento. O pagamento de tais despesas ensejaria uma redução na 
rentabilidade das Cotas da Classe Única. Não obstante, o Fundo e a Classe Única 
estarão sujeitos a despesas e custos decorrentes de ações judiciais necessárias para 
a cobrança de aluguéis inadimplidos, ou ainda ações judiciais de despejo, 
renovatórias, revisionais, entre outras, bem como quaisquer outras despesas 
inadimplidas pelos Locatários das Unidades Autônomas, tais como tributos, 
despesas condominiais, podendo ainda ser obrigado a arcar com custos para 
reforma ou recuperação de imóveis inaptos para locação após a desocupação dos 
imóveis. A Classe Única poderá arcar com as despesas das Unidades Autônomas 
vacantes. 
 

(xi) Custos de manutenção do Fundo: Além das despesas extraordinárias, a manutenção 
do Fundo também gera custos que podem interferir na rentabilidade da Classe Única 
e do Cotista. 
 

(xii) Riscos Tributários: O risco tributário consiste basicamente na possibilidade de 
perdas decorrentes de eventual alteração da legislação tributária, mediante a 
criação de novos tributos, interpretação diversa da atual sobre a incidência de 
quaisquer tributos ou a revogação de isenções vigentes, sujeitando o Fundo, a 
Classe Única ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente. 
 

(xiii) Riscos de Derivativos: A Classe Única, ao operar com derivativos, ainda que 
utilizados exclusivamente para fins de proteção da carteira, está sujeito ao risco de 
distorção de preço entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar 
aumento da volatilidade da Classe Única, limitar as possibilidades de retornos 
adicionais nas operações, não produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar 
perdas aos Cotistas. Não é possível assegurar que por utilizar derivativos 
exclusivamente para proteção patrimonial, a Classe Única obterá proteção 
suficiente para evitar perdas. 
 

(xiv) Risco de Descontinuidade: Nas hipóteses de liquidação antecipada da Classe Única, 
os Cotistas terão seu horizonte original de investimento reduzido e poderão não 
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneração 
proporcionada pela Classe Única, não sendo devida pela Classe Única, pela 
Administradora, pela Gestora e pelo Custodiante nenhuma multa ou penalidade, a 
qualquer título, em decorrência desse fato. 
 

Riscos Associados ao Investimento no Empreendimento 
 

(xv) Risco de desapropriação: Há possibilidade de que ocorra a desapropriação, parcial 
ou total, do(s) imóvel(is) onde se promoverá o Empreendimento, por decisão 
unilateral do Poder Público, a fim de atender a finalidades de utilidade e interesse 
público. Adicionalmente, poderá haver atraso ou não conclusão da construção, em 
virtude de decisões judiciais que culminem na interrupção ou embargo da obra, 
podendo trazer impacto negativo e expressivo na rentabilidade da Classe Única e/ou 
no fluxo de amortizações previsto neste Regulamento. 
 

(xvi) Riscos de engenharia e de construção na obra do Empreendimento: A construção 
do Empreendimento a ser custeada parcialmente pela Classe Única, com recursos 
advindos também da emissão de cotas, será construída de acordo com todos os 
rigores e exigências das autoridades públicas, exigindo-se todo o cuidado que toda 
empresa ativa e proba costuma empregar no setor da construção civil. Entretanto, 
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os riscos de engenharia não podem prever contra casos fortuitos, tais como chuvas, 
vendavais, furacões, ciclones, tornados, granizos, impacto de veículos terrestres e 
aéreos, incêndio etc., bem como contra a prática de atos com culpa ou o dolo pela 
empresa de engenharia responsável pela construção do Empreendimento. 
Exigências legais decorrentes de leis ambientais, de trânsito etc., podem acarretar 
atrasos na inauguração do Empreendimento, inclusive por falta de expedição do 
“Habite-se” por parte da municipalidade, além de fazer com que se incorra em 
custos significativos para cumpri-las, assim como podem proibir ou restringir 
severamente a atividade de exploração comercial em regiões ou áreas 
ambientalmente sensíveis. As leis que regem o setor imobiliário brasileiro, assim 
como as leis ambientais, tendem a se tornar mais restritivas e qualquer aumento 
de restrições pode afetar adversamente e de maneira relevante os resultados 
operacionais do Empreendimento. 
 

(xvii) Riscos relativos à atividade comercial: É característica das locações sofrerem 
variações em seus valores em função do comportamento da economia como um 
todo. Deve ser destacado que alguns fatores podem ocasionar o desaquecimento 
de diversos setores da economia, principalmente em decorrência das crises 
econômicas, sejam elas oriundas de outros países ou mesmo do nosso, com reflexos 
na redução do poder aquisitivo em geral, ou até mesmo pela falta de segurança na 
cidade onde se situa o Empreendimento objeto da Classe Única, acarretando, por 
exemplo, redução nos valores das locações. Historicamente, o setor varejista é 
suscetível a períodos de desaquecimento econômico geral que levam à queda nos 
gastos do consumidor. O sucesso das operações do Empreendimento depende, 
entre outros, de vários fatores relacionados aos gastos do consumidor e/ou que 
afetam a renda do consumidor, inclusive a situação geral dos negócios, taxas de 
juros, inflação, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributação, confiança do 
consumidor nas condições econômicas futuras, níveis de emprego e salários. O 
desempenho do Empreendimento depende, em grande parte, do volume de vendas 
das lojas, assim como da capacidade dos lojistas em gerar movimento de 
consumidores. Os resultados operacionais e o volume de vendas do 
Empreendimento podem ser negativamente afetados por fatores externos, tais 
como, entre outros, declínio econômico, abertura de novos shopping centers 
competitivos em relação ao Empreendimento e o fechamento ou queda de 
atratividade das lojas do Empreendimento. Uma redução no movimento do 
Empreendimento como resultado de quaisquer desses fatores ou de qualquer outro 
pode resultar em um declínio no número de clientes que visitam as lojas do 
Empreendimento e, consequentemente, no volume de suas vendas, o que pode 
afetar adversamente os negócios do Empreendimento, situação financeira e 
resultado operacional, tendo em vista que grande parte das suas receitas provêm 
de pagamento de aluguel pelos lojistas e merchandising. Parcela do aumento das 
receitas e lucros operacionais dependem do constante crescimento da demanda por 
produtos oferecidos pelas lojas do Empreendimento. Uma queda na demanda, seja 
em função de mudanças nas preferências do consumidor, redução do poder 
aquisitivo ou enfraquecimento das economias brasileira e global pode resultar em 
uma redução das receitas dos lojistas, e, consequentemente, causar um efeito 
adverso para o Empreendimento. 
 

(xviii) Depreciação do investimento: Como em qualquer empreendimento imobiliário, 
existe o risco da obsolescência do imóvel ao longo do tempo, podendo acarretar na 
necessidade de realização de obras da construção e substituição de equipamentos 
e manutenção. 
 

(xix) Receita proveniente do valor de locação: As receitas da Classe Única decorrerão das 
locações das Unidades Autônomas. Salienta-se, no entanto, que é característica dos 
imóveis deste setor sofrerem variações em seus valores de locação em função de 
suas receitas, de acordo com o comportamento da economia como um todo. Além 
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disso, eventual inadimplência no pagamento dos alugueres ou vacância de parte 
das lojas poderá acarretar temporária redução na receita da Classe Única até que 
novas locações sejam contratadas, quando a receita poderá ser retomada em 
patamares similares ou diversos, conforme a situação do mercado no momento da 
negociação e conclusão das novas locações. 
 

(xx) Risco de Vacância: O Consultor Imobiliário poderá não ter sucesso na prospecção 
de locatários suficientes para ocupar todas as Unidades Autônomas integrantes do 
Imóvel Alvo, sendo que, neste caso, a rentabilidade da Classe Única poderá ser 
reduzida tendo em vista o recebimento de um montante menor de receitas 
decorrentes de locação das Unidades Autônomas, bem como os custos a serem 
despendidos com o pagamento de taxas de condomínio e tributos, dentre outros, 
das Unidades Autônomas não locadas, os quais são atribuídos aos locatários das 
Unidades Autônomas quando estas estão locadas. 
 

(xxi) Risco de Imagem: A ocorrência de quaisquer fatos extraordinários que venham a 
afetar o Empreendimento e/ou o Imóvel Alvo que possa prejudicar a potencialidade 
de locação das Unidades Autônomas à terceiros, bem como o seu valor do aluguel 
por metro quadrado. 
 

(xxii) Riscos Relacionados aos Demais Processos Judiciais: Apesar de a Classe Única e sua 
Administradora tomarem todas as cautelas necessárias com relação aos processos 
judiciais nos quais a Classe Única figura na qualidade de parte, existe o risco de que 
eventuais perdas em decorrência de tais procedimentos venham a superar os 
respectivos valores provisionados pela Classe Única. 
 

(xxiii) Risco de Sinistro: Serão contratados seguros, dentro das práticas usuais de 
mercado, que protegem o Empreendimento. Não se pode garantir que o valor de 
seguro será suficiente para proteger o Empreendimento de perdas relevantes. Há, 
inclusive, determinados tipos de perdas que não estarão cobertas pelas apólices, 
tais como atos de terrorismo, guerras e revoluções civis. Se qualquer dos eventos 
não cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o investimento no 
Empreendimento pode ser adversamente afetado, obrigando-se a incorrer em 
custos adicionais e resultando em prejuízos no desempenho operacional. 
Adicionalmente, o Empreendimento poderá ser responsabilizado judicialmente pelo 
pagamento de indenização a eventuais vítimas geradas pelo sinistro ocorrido, o que 
poderá ocasionar efeitos adversos sobre seus negócios, condição financeira e 
resultados operacionais. 
 

(xxiv) Riscos Jurídicos: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico 
desta Classe Única considera um conjunto de rigores e obrigações de parte a parte 
estipuladas através de contratos públicos ou privados tendo por diretrizes a 
legislação em vigor. Entretanto, 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. 
 

(xxv) Risco decorrente da ausência de garantia do capital investido: As aplicações 
realizadas na Classe Única não contam com garantia da Administradora, da 
instituição que prestar a escrituração das cotas da Classe Única ou do Fundo 
Garantidor de Créditos – FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos 
Cotistas. 
 

(xxvi) Risco da Administração dos Ativos Imobiliários por Terceiros: A Classe Única poderá 
deter participação em ativos imobiliários, como shopping centers, cuja 
administração de tais empreendimentos será realizada por empresas 
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especializadas, sendo que a Classe Única poderá estar sujeito ao desempenho de 
tais empresas especializadas, cuja atuação, apesar de fiscalizada pela 
Administradora, estará sujeita às condições contratuais típicas e necessárias à 
prestação de serviços, não sendo possível garantir que as políticas de administração 
adotadas por tais empresas estejam sempre ajustadas às melhores práticas do 
mercado, o que poderá impactar diretamente a rentabilidade da Classe Única. 
 

(xxvii) Risco quanto às Receitas de Locação: Há alguns riscos relacionados aos 
contratos de locação que podem vir a ser suportados pela Classe Única: (i) quanto 
à receita de locação: a inadimplência no pagamento de aluguéis implicará em não 
recebimento de receitas por parte da Classe Única. Além disso, na ocorrência de 
tais hipóteses, a Classe Única poderá não ter condições de pagar seus 
compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade dos Cotistas 
serem convocados a arcarem com os encargos da Classe Única; (ii) quanto às 
alterações nos valores dos aluguéis praticados: há a possibilidade das receitas de 
aluguéis da Classe Única não se concretizarem na íntegra, visto que, a cada 
renovação, as bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando alterações 
nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que conforme 
dispõe o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “nas locações de imóveis não residenciais, 
o locatário terá direito à renovação do contrato, por igual prazo, desde que, 
cumulativamente: I – o contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com 
prazo determinado; II - o prazo mínimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos 
ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; III - o locatário esteja 
explorando seu negócio, no mesmo ramo, pelo prazo mínimo e ininterrupto de três 
anos”. Com isso, mesmo que, findo o prazo de locação, não seja de interesse da 
Classe Única proceder à renovação dos contratos, os locatários poderão pedir a 
renovação compulsória do contrato de locação, desde que preenchidos os requisitos 
legais e observado o prazo para propositura da ação renovatória. Ainda em função 
dos contratos de locação, se, decorridos três anos de vigência do contrato ou de 
acordo anterior, não houver acordo entre locador e locatário sobre o valor da 
locação, poderá ser pedida a revisão judicial do aluguel a fim de ajustá-lo ao preço 
do mercado. Com isso, os valores de locação poderão variar conforme as condições 
de mercado vigentes à época da ação revisional; (iii) existe o risco de vacância, 
mesmo que a empresa administradora do ativo imobiliário aja de forma ativa e 
proba, bem como já o risco de rescisão dos contratos de locação, incluindo por 
decisão unilateral do locatário, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu 
contrato de locação sem o pagamento da indenização devida, as receitas da Classe 
Única poderão ser comprometidas, com reflexo negativo na remuneração do 
Cotista; (iv) dependendo do setor as receitas decorrentes de locação poderão variar 
consideravelmente em função da época do ano, do desaquecimento econômico, da 
queda da renda do consumidor, disponibilidade de crédito, taxa de juros, inflação, 
dentre outras causas, o que poderá gerar uma redução na receita da Classe Única 
e na rentabilidade das Cotas. 
 

(xxviii) Riscos de eventuais reclamações de terceiros: A Classe Única poderá ser réu 
em processos administrativos e/ou judiciais, nas mais diversas esferas. Não há 
garantia de que a Classe Única venha a obter resultados favoráveis ou que 
eventuais processos administrativos e judiciais propostos contra a Classe Única 
venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que a Classe Única tenha reservas 
suficientes para defesa de seus interesses no âmbito administrativo e/ou judicial. 
Caso a Classe Única venha a ser a parte sucumbente nos processos administrativos 
e judiciais mencionados acima, bem como se as suas reservas não sejam suficientes 
para a defesa dos interesses da Classe Única, é possível que os Cotistas venham a 
ser chamados a deliberar sobre as medidas necessárias visando o cumprimento das 
obrigações assumidas pela Classe Única. 
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(xxix) Risco de Vacância. Tendo em vista que a Classe Única poderá investir recursos em 

empreendimentos do setor de shopping centers, a rentabilidade da Classe Única 
poderá sofrer oscilação em caso de vacância do qualquer de seus espaços locáveis, 
pelo período que perdurar a vacância. 
 

(xxx) Risco decorrente do resultado de vendas: O sucesso das operações de shopping 
center depende, entre outros, de vários fatores relacionados aos gastos do 
consumidor e/ou que afetam a renda do consumidor, inclusive a situação geral dos 
negócios, taxas de juros, inflação, disponibilidade de crédito ao consumidor, 
tributação, confiança do consumidor nas condições econômicas futuras, níveis de 
emprego e salários. Uma redução no movimento do shopping center como resultado 
de quaisquer desses fatores ou de qualquer outro pode resultar em um declínio no 
número de clientes que visitam as lojas e, consequentemente, no volume de suas 
vendas, o que pode afetar adversamente a rentabilidade dos shopping centers, sua 
situação financeira e seu resultado operacional, tendo em vista que grande parte 
das receitas proveem de pagamento de aluguel pelos lojistas e publicidade. A queda 
no movimento dos shopping centers pode gerar dificuldade aos lojistas e, 
consequentemente, inadimplência e uma redução no preço e volume de 
merchandising no shopping center investido pela Classe Única. 
 

(xxxi) Risco da alta competitividade no setor de shopping center no Brasil: O setor de 
shopping centers no Brasil é altamente competitivo e fragmentado. O produto 
shopping center requer constantes pesquisas para definir novos formatos e 
estratégias de atuação. As mudanças na preferência do consumidor, o aparecimento 
de sistemas alternativos de varejo e a construção de um número crescente de 
shopping centers têm levado a modificações nos shopping centers existentes para 
enfrentar a concorrência. A disputa pelo consumidor e a busca de diferenciação 
estão estreitamente ligadas às medidas tomadas para revitalizações e redefinição 
do perfil dos shopping centers. Esses projetos abrangem gastos crescentes de 
marketing, seleção e/ou modificação do mix de lojas, promoção de eventos, vagas 
de estacionamento, projeto arquitetônico, ampliação do número de centros de lazer 
e serviços, treinamento e modernização e informatização de operações. Se a 
administração não for capaz de responder a tais pressões de modo tão imediato e 
adequado quanto os concorrentes, a situação financeira e os resultados 
operacionais podem vir a ser prejudicados de maneira relevante. 
 

(xxxii) Demais Riscos: A Classe Única e o Empreendimento também estão sujeitos 
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, decisões judiciais etc. 

 
**** 

 


