
 

 

DOS FATORES DE RISCO DO FUNDO 

53. Antes de adquirir cotas, o investidor deve analisar atentamente os fatores de risco descritos a seguir, 

assumindo integral responsabilidade por seu investimento. Cabe destacar que, apesar da diligência e das 

boas práticas empregadas pelo Administrador e pelo Gestor na administração e gestão do Fundo, da 

rigorosa observância da política de investimento da Classe estabelecida neste Regulamento e no Anexo e 

do cumprimento das normas legais e regulamentares aplicáveis, o Fundo está sujeito a diversos riscos 

inerentes às suas operações e Classes, além dos fatores de risco indicados abaixo. Os fatores de risco 

mencionados a seguir são aplicáveis a todas as Classes de Cotas do Fundo de forma geral, 

independentemente de suas categorias ou características individuais. 

- Riscos Macroeconômicos e Regulatórios: 

Riscos 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, por exemplo, têm envolvido, no passado 

recente, alterações nas taxas de juros, intervenções no mercado de câmbio para evitar oscilações 

relevantes no valor do dólar, aumento das tarifas públicas, entre outras medidas. Essas políticas, bem 

como outras condições macroeconômicas, podem impactar 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. Como exemplo, 

algumas consequências dos riscos macroeconômicos são: (i) aumento das taxas de juros que poderiam 

reduzir a demanda por imóveis ou aumentar os custos de financiamento das sociedades investidas ou 

ainda reduzir o apetite dos bancos comerciais na concessão de crédito tanto para incorporadora, quando 

o Fundo utilizasse deste expediente, como para compradores de imóveis; (ii) aumento da inflação que 

poderia levar a um aumento nos custos de execução dos empreendimentos imobiliários ou mesmo 

impactar a capacidade de tomar crédito dos compradores de imóveis; e (iii) alterações da política 

habitacional que poderia reduzir a disponibilidade de crédito para o financiamento das obras dos 

empreendimentos ou mesmo do financiamento disponível para os compradores de imóveis ou o custo de 

obras, com redução dos incentivos atualmente concedidos ao setor imobiliário. 

Riscos de mercado: Existe a possibilidade de ocorrerem flutuações de mercado, nacionais e internacionais, 

afetando preços, taxas de juros, ágios, deságios e volatilidades dos ativos do Fundo, entre outros fatores, 

com consequentes oscilações do valor das Cotas do Fundo, podendo resultar em ganhos ou perdas para 

os Cotistas. 

- Riscos do Fundo: 



 

 

Riscos de não realização do investimento: Não há garantias de que os investimentos pretendidos pelo 

Fundo estejam disponíveis no momento e em quantidade convenientes ou desejáveis à satisfação de sua 

Política de Investimentos, o que pode resultar em investimentos menores, a não realização de 

investimentos em Ativos Alvo ou a realização desses investimentos em valor inferior ao pretendido pelo 

Fundo, considerando os custos do Fundo, dentre os quais a Taxa de Administração, poderá afetar 

negativamente os resultados da carteira do Fundo e o valor da Cota. 

Riscos de liquidez, descontinuidade do investimento e descasamento de prazos: Os fundos de 

investimento imobiliário representam modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado 

brasileiro e são constituídos, por força regulamentar e legal, como condomínios fechados, não sendo 

admitido resgate das Cotas, antecipado ou não, em hipótese alguma. Os Cotistas poderão enfrentar 

dificuldades na negociação das Cotas no mercado secundário. Adicionalmente, determinados ativos do 

Fundo podem passar por períodos de dificuldade de execução de ordens de compra e venda, ocasionados 

por baixas ou inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas condições, o Administrador poderá 

enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preço e no momento desejados e, 

consequentemente, o Fundo poderá enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variação negativa 

dos ativos financeiros poderá impactar o Patrimônio Líquido do Fundo. Além disso, existem algumas 

hipóteses em que a Assembleia Geral de Cotistas poderá optar pela liquidação do Fundo e outras hipóteses 

em que o resgate das Cotas poderá ser realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do 

Fundo. Na hipótese de os Cotistas virem a receber ativos integrantes da carteira, há o risco de receberem 

fração ideal de Ativos Alvo, que será entregue após a constituição de condomínio sobre tais ativos. Nestas 

situações, os Cotistas poderão encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos quando da 

liquidação do Fundo. 

Riscos atrelados aos ativos investidos: O Administrador desenvolve seus melhores esforços na seleção, 

controle e acompanhamento dos ativos do Fundo. Todavia, a despeito desses esforços, pode não ser 

possível para o Administrador identificar falhas na administração ou na gestão dos ativos investidos. 

Riscos de crédito: Os Ativos Alvo integrantes da carteira do Fundo podem estar sujeitos à capacidade de 

seus devedores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais Ativos 

Alvo. Alterações nas condições financeiras dos emissores dos Ativos Alvo ou na percepção que os 

investidores têm sobre tais condições, bem como alterações nas condições econômicas e políticas que 

possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos nos preços e 

na liquidez dos ativos de liquidez. O Fundo poderá incorrer em risco de crédito na liquidação das operações 

realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de títulos e valores mobiliários que venham a 

intermediar as operações de compra e venda de ativos em nome do Fundo. Na hipótese de falta de 

capacidade ou falta de disposição de pagamento de qualquer dos emissores de ativos ou das contrapartes 

nas operações integrantes da carteira do Fundo, o Fundo poderá sofrer perdas, podendo inclusive incorrer 

em custos para conseguir recuperar os seus créditos. 



 

 

Risco de Liquidez: Os fundos de investimento imobiliário encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, 

sendo uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado. 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 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. Ainda, a negociação das Cotas está sujeita ao disposto no artigo 86 da Resolução CVM n.º 160/22. 

Risco relativo à propriedade das Cotas e dos Ativos Alvo: Apesar de a carteira do Fundo ser composta 

também por participações em ações ou cotas de sociedades cujo propósito seja investimentos em direitos 

reais sobre bens imóveis, a propriedade de referidas cotas e/ou ações não confere aos Cotistas a 

propriedade direta sobre os imóveis em desenvolvimentos por estas, ou seja, nesta situação, o Cotista não 

poderá exercer qualquer direito real sobre os empreendimentos integrantes direta ou indiretamente do 

patrimônio do Fundo. 

Risco de concentração da carteira do Fundo: O Fundo destinará os recursos captados nesta oferta para a 

aquisição dos Ativos Alvo que integrarão o patrimônio do Fundo, de acordo com a sua Política de 

Investimento, observando-se, ainda, que poderão ser realizadas novas emissões, tantas quantas sejam 

necessárias, visando a permitir que o Fundo possa adquirir outros Ativos Alvo. Independentemente da 

possibilidade de aquisição de diversos Ativos Alvo pelo Fundo, inicialmente, o Fundo irá adquirir Ativos 

Alvo derivados de um número limitado de empreendimentos imobiliários, o que poderá gerar uma 

concentração da carteira do Fundo. Essa concentração poderá, eventualmente, acarretar perdas 

patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas do Fundo, tendo em vista, principalmente, que nesse caso os 

resultados do Fundo dependerão dos resultados atingidos por poucos empreendimentos imobiliários. 

Risco relativo à concentração e pulverização: Poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a 

integralizar parcela substancial da 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 detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas 

minoritários. 


