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b) caso não ocorra, por qualquer razão, aquisição do Ativo previsto nos documentos oferta da primeira 
emissão de Cotas;  

c) renúncia e não substituição do GESTOR ou do CUSTODIANTE em até 60 (sessenta) dias da respectiva 
ocorrência; 

d) descredenciamento, destituição, ou renúncia do ADMINISTRADOR; ou 
e) ocorrência de patrimônio líquido negativo após a alienação dos Ativos e dos Ativos de Liquidez da 

carteira do FUNDO. 
 
16.3. PROCEDIMENTOS. A liquidação do FUNDO e o consequente resgate das Cotas serão realizados após 
(i) alienação da totalidade dos Ativos e dos Ativos de Liquidez integrantes do patrimônio do FUNDO, (ii) alienação 
dos valores mobiliários integrantes do patrimônio do FUNDO em bolsa de valores, em mercado de balcão 
organizado, em mercado de balcão não organizado ou em negociações privadas, conforme o tipo de valor 
mobiliário; (iii) alienação da totalidade dos imóveis eventualmente integrantes do patrimônio do FUNDO, e (iv) a 
cessão de recebíveis eventualmente gerados no processo de venda dos imóveis eventualmente integrantes do 
patrimônio do FUNDO e demais Ativos e Ativos de Liquidez. 
 
16.3.1 ORDEM DE PAGAMENTOS NA LIQUIDAÇÃO DO FUNDO. No caso de dissolução ou liquidação da 
Classe, o patrimônio da Classe será partilhado aos cotistas na proporção de suas cotas, observada o seguinte 
procedimento:  

 
(i) somente haverá o pagamento das cotas, na ordem abaixo, após o pagamento de todas as dívidas 

e despesas inerentes ao FUNDO e à Classe; 
(ii) as Cotas A terão prioridade de amortização e resgate sobre as Cotas B até que seja atingida a 

Rentabilidade Alvo Cotas A; 
(iii) caso haja recursos excedentes após os eventos acima e, desde que atingida a Taxa Interna de 

Retorno Cotas B (conforme definido no Apêndice B), calculada nos termos do Apêndice B, na data 
de encerramento do fundo, será devido aos cotistas titulares da Cotas A, a Rentabilidade Adicional 
Cotas A (conforme definida no Apêndice A);  

(iv) as Cotas B somente serão amortizadas e resgatadas após o pagamento e resgate integral de todas 
as Cotas A, após a alienação dos ativos da Classe, na proporção de suas Cotas e após o pagamento 
de todas as dívidas e despesas inerentes à Classe; e 

(v) as cotas serão resgatadas, total ou parcialmente, em moeda corrente nacional. 
 

16.1. RESGATE. Após o pagamento de todos os custos e despesas, bem como encargos devidos pelo 
FUNDO, as Cotas serão resgatadas em moeda corrente nacional ou em Ativos e/ou em Ativos de Liquidez 
integrantes do patrimônio do FUNDO, se for o caso, no prazo máximo de 30 (trinta) dias contados da data da 
assembleia geral de Cotistas que deliberou pela liquidação do FUNDO ou da data em que ocorrer um evento de 
liquidação antecipada, observado, se for o caso, o quanto disposto neste Regulamento. 
 

16.4.1. Para o pagamento do resgate será utilizado o valor do quociente obtido com a divisão do montante obtido 
com a alienação dos Ativos e/ou dos Ativos de Liquidez, deduzido das despesas e demais exigibilidades do 
FUNDO, pelo número de Cotas emitidas pelo FUNDO.  
 
16.5. ENTREGA DOS ATIVOS. Caso não seja possível a liquidação do FUNDO com a adoção dos 
procedimentos previstos no item 16.2. deste Anexo Descritivo, o ADMINISTRADOR resgatará as Cotas mediante 
entrega aos Cotistas dos Ativos e dos Ativos de Liquidez, pelo preço em que se encontram contabilizados na 
carteira do FUNDO e tendo por parâmetro o valor da Cota em conformidade com o disposto no subitem 16.4.1. 
deste Anexo Descritivo, sendo tal entrega realizada fora do ambiente B3. 
 
16.5.1. A assembleia geral de Cotistas deverá deliberar sobre os procedimentos para entrega dos Ativos e dos 
Ativos de Liquidez para fins de pagamento de resgate das Cotas emitidas. 
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16.5.2. Na hipótese da assembleia geral de Cotistas referida acima não chegar a acordo sobre os procedimentos 
para entrega dos Ativos e dos Ativos de Liquidez a título de resgate das Cotas, os Ativos e os Ativos de Liquidez 
serão entregues aos Cotistas mediante a constituição de um condomínio, cuja fração ideal de cada Cotista será 
calculada de acordo com a proporção de Cotas detida por cada um sobre o valor total das Cotas emitidas. Após 
a constituição do condomínio acima referido, o ADMINISTRADOR estará desobrigado em relação às 
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o FUNDO perante as 
autoridades competentes.  
 
16.5.3. O ADMINISTRADOR deverá notificar os Cotistas para que elejam um administrador do referido 
condomínio, na forma do Código Civil. Caso a eleição não ocorra no prazo de 15 (quinze) dias contados da 
notificação, o ADMINISTRADOR poderá promover a consignação dos ativos, na forma do artigo 334 do Código 
Civil. 
 
16.5.4. O CUSTODIANTE continuará prestando serviços de custódia pelo prazo improrrogável de 30 (trinta) 
dias, contado da notificação referida no item anterior, dentro do qual o administrador do condomínio eleito pelos 
Cotistas indicará ao ADMINISTRADOR e ao CUSTODIANTE, hora e local para que seja feita a entrega dos 
Ativos e/ou dos Ativos de Liquidez. Expirado este prazo, o ADMINISTRADOR poderá promover o pagamento 
em consignação dos Ativos e/ou dos Ativos de Liquidez da carteira do FUNDO, em conformidade com o disposto 
no Código Civil. 
 
16.6. RELATÓRIO DO AUDITOR. Nas hipóteses de liquidação do FUNDO, o AUDITOR deverá emitir relatório 
sobre a demonstração da movimentação do patrimônio líquido, compreendendo o período entre a data das 
últimas demonstrações financeiras auditadas e a data da efetiva liquidação do FUNDO. 
 
16.6.1. Deverá constar das notas explicativas às demonstrações financeiras do FUNDO análise quanto a terem 
os valores dos resgates sido ou não efetuados em condições equitativas e de acordo com a regulamentação 
pertinente, bem como quanto à existência ou não de débitos, créditos, ativos ou passivos não contabilizados. 
 
16.7. CANCELAMENTO DO REGISTRO. Após a partilha do ativo, o ADMINISTRADOR deverá promover o 
cancelamento do registro do FUNDO, mediante o encaminhamento à CVM da seguinte documentação: 
 
a) no prazo de 15 (quinze) dias: (i) o termo de encerramento firmado pelo ADMINISTRADOR em caso de 

pagamento integral aos Cotistas, ou a ata da assembleia geral de Cotistas que tenha deliberado a 
liquidação do FUNDO, quando for o caso; e (ii) o comprovante da entrada do pedido de baixa no registro 
no CNPJ; e 

b) no prazo de 90 (noventa) dias, a demonstração de movimentação de patrimônio do FUNDO e do FUNDO 
a que se refere o item 16.5. deste Anexo Descritivo, acompanhada do relatório do AUDITOR. 

 
 

 
São Paulo - SP, 29 de maio de 2026. 

 
INTRAG DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA. 
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ANEXO II AO REGULAMENTO DO KINEA DESENVOLVIMENTO LOGÍSTICO II FUNDO DE 
INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO RESPONSABILIDADE LIMITADA 
 

 

FATORES DE RISCO  

 

ANTES DE DECIDIR POR ADQUIRIR COTAS, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR 
CUIDADOSAMENTE, À LUZ DE SUAS PRÓPRIAS SITUAÇÕES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE 
INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAÇÕES DISPONÍVEIS NESTE REGULAMENTO E AVALIAR OS 
FATORES DE RISCO DESCRITOS NESTA SEÇÃO. O INVESTIMENTO NAS COTAS ENVOLVE UM ALTO 
GRAU DE RISCO. INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR AS INFORMAÇÕES CONSTANTES DESTA 
SEÇÃO, EM CONJUNTO COM AS DEMAIS INFORMAÇÕES CONTIDAS NESTE REGULAMENTO, ANTES 
DE DECIDIR EM ADQUIRIR COTAS.  
 
O FUNDO ESTÁ SUJEITO ÀS FLUTUAÇÕES DO MERCADO E A RISCOS, QUE PODEM GERAR 
DEPRECIAÇÃO DOS ATIVOS E PERDAS PARA OS COTISTAS. ASSIM, OS INVESTIMENTOS DO FUNDO, 
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, BEM COMO RISCOS RELACIONADOS AOS EMITENTES DOS 
ATIVOS ALVO E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ INTEGRANTES DA CARTEIRA, CONFORME APLICÁVEL, NÃO 
PODENDO O ADMINISTRADOR, O GESTOR E/ OU CUSTODIANTE, EM HIPÓTESE ALGUMA, SEREM 
RESPONSABILIZADOS POR QUALQUER EVENTUAL DEPRECIAÇÃO DOS ATIVOS ALVO E ATIVOS DE 
LIQUIDEZ DA CARTEIRA OU POR EVENTUAIS PREJUÍZOS SOFRIDOS PELOS COTISTAS.  
 
O FUNDO INVESTIRÁ NOS ATIVOS ALVO, BEM COMO PODERÁ ADQUIRIR ATIVOS DE LIQUIDEZ DE 
EMISSÃO DE UM ÚNICO EMISSOR, SENDO QUE, EXCETO PELO DISPOSTO NO REGULAMENTO, NÃO 
EXISTIRÃO QUAISQUER OUTROS CRITÉRIOS DE CONCENTRAÇÃO E/OU DIVERSIFICAÇÃO PARA OS 
INVESTIMENTOS DO FUNDO.  
 
O DISPOSTO NESTE ITEM IMPLICARÁ EM RISCO DE CONCENTRAÇÃO DOS INVESTIMENTOS DO FUNDO 
E EM RISCO DE POUCA LIQUIDEZ PARA O FUNDO, O QUE PODERÁ, EVENTUALMENTE, ACARRETAR 
EM PERDAS PATRIMONIAIS AO FUNDO E AOS COTISTAS, TENDO EM VISTA, PRINCIPALMENTE, QUE 
OS RESULTADOS DO FUNDO PODERÃO DEPENDER INTEGRALMENTE DOS RESULTADOS 
DECORRENTES DO SUCESSO DE POUCOS EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS E DA VENDA DOS 
IMÓVEIS E/OU DEMAIS ATIVOS ALVO.  
 
OS ATIVOS ALVO E AS OPERAÇÕES DO FUNDO E DOS FUNDOS INVESTIDOS ESTÃO SUJEITOS, 
PRINCIPALMENTE, AOS RISCOS ABAIXO IDENTIFICADOS, DEPENDENDO DOS MERCADOS EM QUE 
ATUAREM:  
 
Risco de Liquidez Reduzida das Cotas 

As cotas do FUNDO podem apresentar baixa liquidez no mercado secundário, considerando, inclusive, que sua 
negociação está restrita a investidores qualificados, conforme previsto na regulamentação aplicável. Esse 
cenário pode dificultar a venda das cotas pelos investidores ao preço desejado ou no momento pretendido, 
especialmente em situações de baixa demanda ou condições adversas de mercado. Ainda, nos termos do 
Regulamento, as Cotas somente poderão ser negociadas em mercado secundário após o decurso de 36 (trinta 
e seis) meses contados da primeira integralização da 1ª Emissão ou do encerramento de todas as Chamadas 
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de Capital, o que ocorrer por último. Durante esse período, os investidores estarão impedidos de alienar suas 
Cotas, o que pode ampliar o risco de liquidez reduzida e impactar suas estratégias de investimento e alocação 
de capital. 

Adicionalmente, a negociação limitada das cotas pode levar a oscilações de preço significativas, impactando 
negativamente o valor de mercado das cotas em relação ao seu valor patrimonial. Em casos extremos, os 
investidores podem enfrentar dificuldades em liquidar suas posições, o que pode afetar a realização de seus 
objetivos financeiros e sua capacidade de reinvestir os recursos em outras oportunidades de mercado. 
 
Risco Relativo ao Desenvolvimento Imobiliário Devido à Extensa Legislação 

O desenvolvimento de Empreendimentos Imobiliários sujeita-se ao cumprimento de uma extensa legislação que 
define todas as condições para dar início a venda dos imóveis bem como para concluir a entrega de um 
empreendimento. Atrasos na concessão de aprovações ou mudanças na legislação aplicável poderão impactar 
negativamente os resultados dos empreendimentos imobiliários e consequentemente o resultado do FUNDO. 

Risco de Contrato Built-to-Suit ("BTS") 

Os investimentos do FUNDO podem incluir ativos imobiliários sob contratos do tipo Built-to-Suit ("BTS"), que são 
caracterizados por empreendimentos desenvolvidos conforme especificações do locatário. Apesar de 
oferecerem maior previsibilidade de fluxo de caixa, tais contratos apresentam riscos, incluindo a eventual 
rescisão antecipada, seja por inadimplência do locatário ou por sua decisão de encerrar a operação antes do 
prazo originalmente contratado. Nessas hipóteses, o FUNDO poderá enfrentar dificuldades para realocar o 
imóvel, seja por suas características específicas ou pela necessidade de novos investimentos em adequações.  

Adicionalmente, o desempenho dos contratos BTS está diretamente relacionado ao bom andamento da 
construção do ativo, nos termos e prazos contratados com o locatário. Eventuais atrasos na construção do 
imóvel, seja por fatores regulatórios, técnicos ou operacionais, podem ensejar a rescisão contratual por parte do 
locatário, com fundamento no descumprimento das condições originalmente pactuadas, o que poderá 
comprometer a geração de receitas pelo FUNDO e impactar negativamente a rentabilidade do investimento. 
Essa situação guarda relação direta com o risco descrito no fator “Risco das Atividades de Construção”, na 
medida em que atrasos, aumento de custos ou falhas técnicas podem afetar a entrega do empreendimento e, 
por consequência, comprometer o cumprimento do contrato BTS. 

Além disso, a rentabilidade esperada dos contratos BTS depende da capacidade de pagamento do respectivo 
locatário, de modo que o FUNDO estará exposto ao risco de crédito do locatário, inclusive em relação à 
possibilidade de inadimplemento, recuperação judicial, falência ou reestruturação financeira. A deterioração da 
condição financeira do locatário poderá impactar diretamente os fluxos de recebimento do FUNDO, prejudicando 
sua capacidade de distribuir rendimentos aos Cotistas. 

Fatores como mudanças na conjuntura econômica, reavaliação da estratégia do locatário e desvalorização do 
ativo podem impactar negativamente a capacidade de renovação do contrato em condições favoráveis, o que 
pode comprometer a rentabilidade do FUNDO e afetar o valor de suas Cotas.  
 
Risco de Performance da Venda dos Imóveis que Compõem os Empreendimentos Imobiliários 

Não há garantias que a performance das vendas esperada para um determinado Empreendimento Imobiliário 
ocorra conforme inicialmente esperado, tanto no que se refere ao preço de locação, cap rate de vendas, tão 
como a velocidade de vendas, o que poderá trazer impactos sobre a rentabilidade do Empreendimento Imobiliário 
e para o FUNDO. 
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Risco da Execução dos Acordos com os Desenvolvedores e Terceiros 

O FUNDO firmará uma série de acordos com os respectivos desenvolvedores dos empreendimentos logísticos 
ou industriais. Não há garantias que o FUNDO conseguirá obter sucesso quando da execução de tais acordos 
ou que os parceiros irão cumprir as obrigações definidas em tais acordos. Além disso, não há também garantia 
que os parceiros terão capacidade financeira para cumprir as obrigações definidas em tais acordos. Nesta 
hipótese, as atividades e os resultados do fundo poderão ser impactados adversamente e, por conseguinte, a 
rentabilidade dos cotistas. 
 

Risco de Prioridade de recebimento de rendimentos subordinação entre as Cotas A e as Cotas B  

Os detentores das Cotas B devem levar em consideração que tais Cotas B possuem prioridade inferior em 
relação às Cotas A para fins de recebimento de rendimentos, até que seja alcançado o Benchmark. Deste modo, 
o pagamento de rendimentos para as Cotas B está sujeito ao recebimento, pela Classe, de recursos suficientes 
para distribuição de rendimentos das Cotas A até atingir o montante equivalente ao Benchmark, observada a 
ordem prioritária de pagamentos estabelecida no Regulamento. Ainda, as Cotas B somente serão resgatadas 
e/ou amortizadas após resgate e/ou amortização, conforme o caso, integral das Cotas A. Considerando a 
natureza dos Ativos-Alvo, bem como dos Ativos de Liquidez, o GESTOR e o ADMINISTRADOR se encontram 
impossibilitados de assegurar que os recursos a serem recebidos pela Classe serão suficientes para que sejam 
realizados tais pagamentos de rendimentos, amortizações e/ou o resgate das Cotas B, não sendo devido neste 
caso pelo FUNDO, Classe ou qualquer pessoa, incluindo o ADMINISTRADOR ou o GESTOR, qualquer multa 
ou penalidade, de qualquer natureza. 

Risco de Alavancagem 

As sociedades investidas, os parceiros e os desenvolvedores poderão tomar financiamento para financiar a 
construção dos Empreendimentos Imobiliários e demais necessidades financeiras. Mudanças nas condições de 
mercado ou performance de locação e de vendas dos Empreendimentos Imobiliários poderão impactar o retorno 
dos Ativos Alvo e, consequentemente, o FUNDO. 
 
Riscos atrelados às Sociedades Investidas  

Os riscos atrelados às Sociedades Investidas de um fundo de investimento imobiliário logístico envolvem uma 
série de fatores que podem impactar a performance financeira e operacional do fundo. Primeiramente, o risco 
de inadimplência por parte das locatárias dos imóveis é uma preocupação central, uma vez que a vacância ou a 
dificuldade de receber aluguéis pode afetar diretamente a geração de receita. Além disso, o risco de 
obsolescência dos ativos logísticos, diante da evolução das necessidades do mercado, como a demanda por 
centros de distribuição mais modernos e com maior infraestrutura, pode levar à desvalorização do portfólio de 
imóveis. 

A dependência de poucos inquilinos também pode ser um fator de risco significativo, pois a perda de um locatário 
importante pode comprometer a rentabilidade do ativo. Outro risco relevante refere-se à vulnerabilidade a 
flutuações econômicas e setoriais, como recessões ou crises financeiras, que podem afetar a capacidade de 
pagamento dos locatários. 

Além disso, as Sociedades Investidas estão sujeitas a riscos relacionados à gestão operacional, como custos 
inesperados com manutenção, adaptações para atender a requisitos regulatórios, e o risco de execução de 
projetos de expansão ou melhorias nos ativos logísticos, que podem demandar maior capital do que o 
inicialmente previsto. 
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Outros fatores que devem ser considerados incluem riscos regulatórios, como mudanças nas leis e normativas 
urbanísticas ou fiscais que possam impactar as operações dos imóveis, e riscos ambientais, como problemas 
relacionados à sustentabilidade e ao cumprimento de exigências de conformidade ambiental. 

Por fim, a liquidez do fundo pode ser afetada pela dificuldade de vender os ativos logísticos em mercados pouco 
líquidos, além dos riscos associados a eventuais mudanças nas taxas de juros, que impactam diretamente os 
custos de financiamento e a atratividade dos ativos imobiliários no mercado. 
 
Riscos Socioambientais 

Os Ativos Alvo e os Empreendimentos Imobiliários que venham a ser objeto de investimento direto ou indireto 
pelo FUNDO podem estar sujeitos a risco de contingências socioambientais do terreno, como, por exemplo, 
podas indevidas de vegetação, embargo, contaminação, tombamento, localização em terras de ocupação 
indígena ou quilombola e outras restrições de uso, podendo acarretar a perda de substância econômica de tais 
Ativos Alvo e Empreendimentos Imobiliários. 

Adicionalmente, o cumprimento de EIA-RIMA pode impor obrigações e custos adicionais aos empreendimentos, 
impactando sua viabilidade e valor econômico. Essas contingências podem acarretar a perda de substância 
econômica dos Ativos Alvo e Empreendimentos Imobiliários e afetar a rentabilidade do FUNDO. 
 
Riscos Relacionados à Ocorrência de Casos Fortuitos e Eventos de Força Maior  

Os rendimentos do FUNDO e dos fundos investidos pelo 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. 
 
Risco Tributário  

A Lei nº 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento imobiliário 
devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos aos seus cotistas, apurados 
segundo o regime de caixa, com base em balanço ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e em 31 
de dezembro de cada ano. Nos termos da mesma lei, o fundo que aplicar recursos em Empreendimentos 
Imobiliários que tenham como incorporador, construtor 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 emitidas pelo 
FUNDO, sujeita-se à tributação aplicável às pessoas jurídicas para fins de incidência da tributação corporativa 
cabível (IRPJ, Contribuição Social Sobre O Lucro Líquido - CSLL, Contribuição Ao Programa De Integração 
Social - PIS e Contribuição Ao Financiamento Da Seguridade Social - COFINS).  

Os rendimentos e ganhos líquidos auferidos pelo FUNDO em aplicações financeiras de renda fixa e renda 
variável sujeitam-se à incidência do ir retido na fonte de acordo com as mesmas normas aplicáveis às aplicações 
financeiras de pessoas jurídicas, exceto em relação às aplicações financeiras referentes a letras hipotecárias, 
certificados de recebíveis imobiliários, letras de crédito imobiliário e cotas de fundos de investimento imobiliário 
admitidas exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcão organizado desde que observados os 
termos da legislação tributária, podendo tal imposto ser compensado com aquele retido na fonte pelo FUNDO 
quando da distribuição de rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas. Ainda de acordo com a Lei nº 9.779, 
de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, os rendimentos e os ganhos de capital auferidos quando 
distribuídos aos Cotistas são tributados na fonte pela alíquota de 20% (vinte por cento).  
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Não obstante, de acordo com o artigo 3º, § 1º, incisos I, II e III, da Lei nº 11.033, de 21 de dezembro de 2004, 
conforme alterada (“Lei nº 11.033/04"), haverá isenção do Imposto de Renda Retido na Fonte e na Declaração 
de Ajuste Anual das Pessoas Físicas com relação aos rendimentos distribuídos pelo FUNDO ao Cotista pessoa 
física, desde que observados, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa física não seja titular 
de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) das Cotas do FUNDO ou ainda as respectivas Cotas não 
atribuírem ao respectivo Cotista direitos a rendimentos superiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos 
auferidos pelo FUNDO; (ii) o FUNDO receba investimento de, no mínimo, 100 (cem) Cotistas; (iii) as Cotas, 
quando admitidas a negociação no mercado secundário, sejam negociadas exclusivamente em bolsas de valores 
ou mercado de balcão organizado; e (iv) os Cotistas entendidos como “pessoas físicas ligadas”, conforme 
definido na forma da legislação aplicável, sejam, em conjunto, titulares de Cotas que representem menos de 
30% (trinta por cento) do rendimento total auferido pelo FUNDO, ou ainda cujas Cotas lhes derem direito ao 
recebimento de rendimento igual ou inferior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo 
FUNDO. Dessa forma, caso seja realizada uma distribuição de rendimentos pelo FUNDO em qualquer momento 
em que tais requisitos não tenham sido atendidos, os Cotistas estarão sujeitos à tributação a eles aplicável, na 
forma da legislação em vigor. Adicionalmente, caso ocorra alteração na legislação que resulte em revogação ou 
restrição à referida isenção, os rendimentos e os ganhos de capital auferidos poderão vir a ser tributados ainda 
que a apuração de resultados pelo FUNDO tenha ocorrido anteriormente à mudança na legislação. assim, o 
risco tributário engloba o risco de perdas decorrente da criação de novos tributos, extinção de benefício fiscal, 
majoração de alíquotas, interpretação diversa da legislação vigente sobre a incidência de quaisquer tributos ou 
a revogação de isenções vigentes, sujeitando o fundo ou seus cotistas a novos recolhimentos não previstos 
inicialmente. 

Adicionalmente, caso haja um desenquadramento no regime tributário no âmbito das sociedades que 
desenvolvem os Empreendimentos Imobiliários nos quais o Fundo venha a investir, ainda que indiretamente, o 
resultado dos Ativos Alvo e, consequentemente, do FUNDO, poderão ser afetados negativamente. 
 
Risco de tributação em decorrência da falta de informação do custo de aquisição de cotas do Fundo 

Nos casos de liquidação do FUNDO e/ou amortização extraordinária de Cotas do FUNDO (“Evento”), todos os 
Cotistas são tributados à alíquota de 20% (nos termos da lei nº 9.779), cabendo ao ADMINISTRADOR a 
responsabilidade da apuração e a retenção do imposto de renda na fonte. Para tanto é necessária a informação 
do respectivo custo de aquisição das cotas do FUNDO, pelos Cotistas, quando do momento de aquisição das 
referidas Cotas, seja em oferta primária de cotas do FUNDO, seja por meio de aquisição de cotas do FUNDO 
em mercado secundário, mediante documento e/ou informação sistêmica idônea, sendo tais informações 
necessárias para a apuração de ganho de capital pelos Cotistas, fornecendo subsídio para o cálculo correto do 
valor a ser retido a título de imposto de renda (“IR”) no momento do evento. na ausência do envio das referidas 
informações, pelo Cotista, quando solicitadas, o valor de aquisição das Cotas do FUNDO poderá ser considerado 
R$ 0,00 (zero), implicando em tributação inclusive sobre o valor de principal investido pelo Cotista no FUNDO. 
Nesta hipótese, por não ter entregue as informações solicitadas, o Cotista não poderá imputar quaisquer 
responsabilidades ao ADMINISTRADOR, ao GESTOR, ao Custodiante ou ao Escriturador, sob o argumento de 
retenção e recolhimento indevido de IR, não sendo devida pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR, pelo 
Custodiante ou pelo Escriturador qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato. 
 
Riscos de o FUNDO vir a ter Patrimônio Líquido Negativo e de os Cotistas Terem que Efetuar Aportes de 
Capital 

Durante o prazo de duração do FUNDO, existe o risco de o FUNDO vir a ter patrimônio líquido negativo e 
qualquer fato que leve o FUNDO a incorrer em patrimônio líquido negativo culminará na obrigatoriedade de os 
Cotistas aportarem capital no FUNDO, caso a assembleia geral assim decida e na forma prevista na 
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regulamentação, de forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com suas obrigações 
financeiras. Não há como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser obrigados a aportar e 
não há como garantir que após a realização de tal aporte, o FUNDO passará a gerar alguma rentabilidade aos 
Cotistas. 
 
Risco Atrelados Aos Fundos Investidos 

O GESTOR e o ADMINISTRADOR desenvolvem 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 Fundos Investidos, hipóteses em que o 
ADMINISTRADOR e/ou GESTOR não responderão pelas eventuais consequências. Adicionalmente, 
determinados Fundos Investidos poderão ter taxa de saída. Neste sentido, o pagamento da taxa de saída poderá 
reduzir a rentabilidade do FUNDO. 
 
Risco de Crédito 

Os Ativos de Liquidez integrantes da carteira do FUNDO podem estar sujeitos à capacidade de seus emissores 
em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais ativos. Alterações nas condições 
financeiras dos emissores dos Ativos de Liquidez 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 execução das garantias atreladas aos Ativos Alvo 

O investimento em determinados Ativos Alvo inclui uma série de riscos, incluindo o risco de inadimplemento e 
consequente execução das garantias vinculadas a esses investimentos. 

Em um eventual processo de execução das garantias dos Ativos Alvo, poderá haver a necessidade de 
contratação de consultores, dentre outros custos, que deverão ser suportados pelo FUNDO, na qualidade de 
investidor dos Ativos Alvo. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos Ativos Alvo pode não ter valor 
suficiente para suportar as obrigações financeiras atreladas a tal Ativo Alvo. Desta forma, uma série de eventos 
relacionados à execução de garantias dos Ativos Alvo poderá afetar negativamente o valor das Cotas e a 
rentabilidade do investimento no FUNDO. 
 
Riscos Ambientais 

Os Ativos Alvo integrantes da carteira do FUNDO, incluindo aqueles detidos por sociedades investidas (SPEs), 
estão sujeitos a riscos ambientais que podem impactar sua viabilidade econômica e operacional. Entre esses 
riscos, destacam-se contaminação de terrenos, podas indevidas de vegetação, vendavais, inundações e 
vazamentos de esgoto sanitário, os quais podem resultar em restrições de uso, custos adicionais para 
remediação e desvalorização dos ativos. Essas ocorrências podem afetar negativamente a rentabilidade do 
FUNDO e o retorno para os Cotistas. 

Em caso de excussão das garantias dos Ativos Alvo integrantes da carteira do FUNDO, este poderá se tornar 
proprietário dos imóveis dados em garantia. Há o risco que ocorram problemas ambientais nos referidos imóveis, 
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como exemplo, contaminação de terrenos, podas indevidas de vegetação, vendavais, inundações ou os 
decorrentes de vazamento de esgoto sanitário, acarretando assim na perda de substância econômica de tais 
ativos alvo situados nas proximidades das áreas atingidas por estes. 
 
Riscos Relativos à Rentabilidade do Investimento  

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliário é uma aplicação em valores mobiliários, o que 
pressupõe que a rentabilidade das cotas dependerá do resultado da administração dos investimentos realizados 
pelo fundo. No caso em questão, os valores a serem distribuídos aos Cotistas dependerão do resultado do 
FUNDO, que por sua vez, dependerá preponderantemente do investimento a ser realizado pelo FUNDO, 
excluídas as despesas e encargos previstos para a manutenção do FUNDO, na forma do Regulamento. 
Adicionalmente, vale ressaltar que haverá um lapso de tempo entre a data de captação de recursos pelo FUNDO 
e a data de início dos investimentos nos ativos alvo, desta forma, os recursos captados pelo fundo serão 
aplicados nos ativos financeiros, o que poderá impactar negativamente na rentabilidade esperada do FUNDO. 
A rentabilidade alvo do FUNDO não representa e nem deve ser considerada, a qualquer momento e sob qualquer 
hipótese, como promessa, garantia, estimativa, projeção ou sugestão de rentabilidade aos cotistas por parte do 
administrador ou do gestor. A rentabilidade alvo será considerada como mero parâmetro para a rentabilidade 
das Cotas do FUNDO, não havendo qualquer obrigação ou garantia por parte do FUNDO, do ADMINISTRADOR 
ou do GESTOR em alcançar ou reproduzir tal rentabilidade. 
 
Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos e Regulatórios 

O FUNDO está sujeito aos efeitos da política econômica praticada pelo governo e demais variáveis exógenas, 
tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinários ou de situações especiais de mercado 
ou, ainda, de eventos de natureza política, econômica, financeira ou regulatória que influenciem de forma 
relevante o mercado financeiro brasileiro ou o setor imobiliário que poderia ser afetado por: (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 para os desenvolvedores; 
(ii) aumento da inflação que poderia levar a um aumento nos custos de execução dos ativos alvo; e (iii) alterações 
políticas e de crédito que poderia reduzir a disponibilidade de crédito para o financiamento das obras dos 
empreendimentos imobiliários ou o custo de obras, com redução dos incentivos atualmente concedidos a setor 
imobiliário. Tais mudanças poderiam impactar negativamente os resultados dos Empreendimentos Imobiliários 
adquiridos pelo FUNDO. Entre medidas do governo brasileiro para controlar a inflação e implementar as políticas 
econômica e monetária envolveram, no passado recente, alterações nas taxas de juros, desvalorização da 
moeda, controle de câmbio, controle de tarifas, mudanças na política habitacional, mudanças legislativas, entre 
outras. 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 do FUNDO. Além disso, o Governo Federal, o Bacen e demais órgãos 
competentes poderão realizar alterações na regulamentação do setor imobiliário ou nos títulos e valores 
mobiliários integrantes da carteira do FUNDO ou, ainda, outros relacionados ao próprio FUNDO, o que poderá 
afetar a rentabilidade do FUNDO. 
 
Aumento dos Custos e Diluição dos Cotistas 

O desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliários integrantes da carteira do FUNDO está sujeito a riscos 
de aumento imprevisto dos custos, que podem impactar diretamente a rentabilidade do FUNDO e diluir a 
participação dos cotistas. Entre os principais fatores que podem elevar os custos destacam-se: (i) inflação de 
preços de insumos como materiais de construção, mão de obra especializada e equipamentos; (ii) atrasos na 
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obtenção de licenças ambientais ou aprovações regulatórias, gerando custos de paralização; (iii) necessidade 
de adequações técnicas não previstas em projetos (ex.: reforço estrutural, atualização de sistemas, contenções); 
e (iv) eventos climáticos extremos ou casos fortuitos que danifiquem obras em andamento. 

Caso ocorram superaquecimentos de custos, o FUNDO poderá necessitar de recursos adicionais para concluir 
os empreendimentos. Nesse cenário, o ADMINISTRADOR, com aprovação do GESTOR, poderá realizar novas 
emissões de cotas para captar capital, conforme previsto no art. 50 da Resolução CVM nº 160. Essas emissões 
diluirão a participação percentual dos cotistas existentes no patrimônio líquido do FUNDO, reduzindo sua 
influência em assembleias e a proporção dos rendimentos distribuídos.  

A diluição também pode ocorrer indiretamente pela redução do valor patrimonial das cotas (VPC), caso os custos 
extras não sejam totalmente cobertos por novas captações, levando a uma desvalorização proporcional do 
patrimônio líquido por cota. Em casos graves, o aumento de custos pode inviabilizar projetos, resultando em 
perdas parciais ou totais do capital investido, especialmente se os ativos forem alienados abaixo do custo 
histórico para mitigar prejuízos. 
 
Riscos Relativos ao Registro de Aquisição de Imóveis 

No período compreendido entre a aquisição de eventual imóvel e seu registro em nome do FUNDO ou de seus 
ativos, existe risco de esse bem ser onerado para satisfação de outras dívidas de antigos proprietários em 
eventual execução proposta, o que dificultaria a transmissão da propriedade do imóvel ao FUNDO ou aos seus 
ativos, acarretando perdas ao FUNDO e aos Cotistas. 
 
Risco de Vacância 

O FUNDO poderá deter imóveis ou direitos reais sobre imóveis em sua carteira em decorrência da redução de 
capital de sociedades investidas. A rentabilidade do FUNDO dependerá da performance de locação desses 
imóveis podendo ser impactada negativamente em caso de vacância, seja pela dificuldade de reposição de 
locatários, seja pela necessidade de concessão de condições comerciais mais favoráveis para atrair novos 
inquilinos. O período de vacância e as condições de mercado poderão afetar diretamente a geração de receitas 
e, consequentemente, o retorno para os Cotistas.  
 
Riscos de Mercado 

O FUNDO está sujeito a flutuações do mercado imobiliário, incluindo variações nos preços de imóveis, demanda 
por ativos imobiliários, taxas de vacância, condições de financiamento e outros fatores que podem impactar a 
rentabilidade dos investimentos. Além disso, o FUNDO está exposto ao risco de crédito dos inquilinos, ou seja, 
a possibilidade de inadimplência ou não renovação de contratos de locação, o que pode afetar a geração de 
receita. Essas oscilações podem afetar o valor dos ativos do FUNDO e, consequentemente, o valor de suas 
Cotas, podendo resultar em ganhos ou perdas para os Cotistas.  
 
Risco de Sinistro e de Inexistência de Seguro 

Os Empreendimentos Imobiliários serão amparados por seguros contratados. Não há garantias que os 
seguros eliminarão todos os riscos associados ao desenvolvimento e/ou construção do Empreendimento 
Imobiliário. No caso de sinistro envolvendo a integridade dos ativos do FUNDO, os recursos obtidos em razão 
de seguro poderão ser insuficientes para reparação dos danos sofridos e poderão impactar negativamente a 
rentabilidade do FUNDO. 
 
Risco de Reclamação de Terceiros 
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Na qualidade de proprietária de Imóveis e no âmbito de suas atividades, as Sociedades Investidas poderão 
responder a processos administrativos ou judiciais, o que poderá impactar negativamente a rentabilidade do 
Empreendimento Imobiliário e consequentemente do FUNDO. 
 
Risco de Desapropriação 

Caso ocorra uma desapropriação dos imóveis de titularidade, direta ou indireta, do FUNDO, 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, a eventual 
desapropriação de qualquer um dos imóveis objetos dos Empreendimentos Imobiliários poderá afetar 
adversamente e de maneira relevante as atividades do FUNDO. Adicionalmente, outras restrições aos imóveis 
objetos dos Empreendimentos Imobiliários também podem ser aplicadas pelo poder público, o que pode causar 
restrição na utilização a ser dada aos imóveis objetos dos Empreendimentos Imobiliários, 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, o que poderá trazer atrasos e/ou modificações ao objetivo 
comercial inicialmente projetado, resultando em um efeito adverso para os negócios do FUNDO e, 
consequentemente, para a rentabilidade das Cotas. 
 
Risco de Despesas Extraordinárias 

O FUNDO, como proprietário dos Ativos Alvo, poderá estar sujeito a necessidade de alocar recursos adicionais 
para a conclusão dos Empreendimentos Imobiliários. A alocação de recursos adicionais poderá impactar 
negativamente a rentabilidade do Empreendimento Imobiliário e consequentemente do FUNDO. 
 
Riscos de Inadimplemento dos Compromissos de Investimentos e de Chamadas Adicionais de Capital 

Em caso de Cotista Inadimplente que não honre com a Chamada de Capital realizada pelo ADMINISTRADOR 
poderá haver necessidade de novos aportes de capital, independentemente de deliberação em assembleia geral 
ou na hipótese de patrimônio líquido negativo do FUNDO. Nestas hipóteses, existe o risco de o FUNDO não 
conseguir realizar o investimento pretendido ou não ter o retorno do investimento realizado. Adicionalmente, o 
Cotista Inadimplente poderá a vir a ser obrigado a ressarcir o FUNDO pelas perdas causadas pela inadimplência, 
inclusive, mas não se limitando, a qualquer ressarcimento devido pelo FUNDO a uma das Sociedades Investidas 
em razão do inadimplemento acarretado por referido Cotista, sem o prejuízo do pagamento da atualização 
monetária devida pelo Cotista Inadimplente, a partir da data indicada na chamada para integralização, pelo 
IPCA/IBGE, e os juros de mora de 12% (doze por cento) ao ano, além de multa equivalente a 10% (dez por 
cento) do valor do débito corrigido, portanto, em caso de inadimplência do cotista em relação à sua obrigação 
de integralizar as Cotas, o Cotista poderá ter que desembolsar recursos superiores aos valores inicialmente 
comprometidos na subscrição das Cotas do FUNDO a título de ressarcimento ao FUNDO por perdas, juros de 
mora, multa assim como atualização monetária.  
 
Risco Relativo à Propriedade das Cotas e dos Ativos Alvo 

Apesar de a carteira do FUNDO ser composta predominantemente por Ativos Alvo, a propriedade das Cotas não 
confere aos Cotistas propriedade direta sobre tais ativos, ou seja, o Cotista não poderá exercer qualquer direito 
real sobre os Ativos Alvo e Empreendimentos Imobiliários integrantes direta ou indiretamente do patrimônio do 
FUNDO. Os direitos dos Cotistas são exercidos sobre todos os Ativos Alvo integrantes da carteira de modo não 
individualizado, proporcionalmente ao número de cotas detidas por cada Cotista. Por outro lado, o Cotista não 
responde pessoalmente por qualquer obrigação, legal ou contratual, relativa aos imóveis e Empreendimentos 
Imobiliários integrantes da carteira do FUNDO ou do ADMINISTRADOR, salvo quanto à obrigação de pagamento 
das cotas que subscrever. 
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Risco de Inexistência de Ativo Alvo Específico 

A rentabilidade do FUNDO encontra-se vinculada ao sucesso da Política de Investimento do FUNDO: 
o investimento nas Cotas caracteriza uma aplicação em valores mobiliários de rentabilidade variável, o que 
significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista dependerá: (i) da aquisição e posterior alienação de ativos 
alvo pelo FUNDO; e (ii) do sucesso dos Empreendimentos Imobiliários a serem desenvolvidos em parceria com 
determinados desenvolvedores, em razão de que o pagamento dos Ativos Alvo estar vinculado à comercialização 
dos respectivos Empreendimentos Imobiliários. Nesse caso, os valores a serem distribuídos aos Cotistas 
dependerão, diretamente, dos resultados do FUNDO, provenientes, primordialmente, (i) da capacidade de 
identificação pelos desenvolvedores de ativos alvo que possam ser adquiridos pelo FUNDO; (ii) da capacidade 
dos desenvolvedores de utilizar tais Ativos Alvo para o desenvolvimento de Empreendimentos Imobiliários; e (iii) 
das vendas dos respectivos Empreendimentos Imobiliários. Não há garantia de sucesso da implementação da 
Política de Investimento, de forma que não é possível garantir qualquer rendimento vinculado aos investimentos 
e operações do FUNDO. 
 
Riscos 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. Independentemente da possibilidade de 
aquisição de diversos Ativos Alvo pelo Fundo, inicialmente, o FUNDO irá adquirir um número limitado de Ativos 
Alvo, o que poderá gerar uma concentração da carteira do FUNDO. O Fundo poderá adquirir valores mobiliários 
de poucas sociedades investidas, sendo que, além das limitações de investimento dispostas no Regulamento, 
não existirão quaisquer outros critérios de concentração ou diversificação para os valores mobiliários que 
poderão compor a carteira do FUNDO, o que implicará concentração dos investimentos do FUNDO em valores 
mobiliários de poucos emissores. 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 essas poucas sociedades. 
 
Riscos Relativos às Cotas de FII, às LCI, às LH e às LIG  

O Governo Federal com frequência altera a legislação tributária sobre investimentos financeiros. Atualmente, por 
exemplo, pessoas físicas são isentas do pagamento de imposto de renda sobre rendimentos decorrentes de 
investimentos em cotas de FII, LCI, LH e LIG. Alterações futuras na legislação tributária poderão eventualmente 
reduzir a rentabilidade das cotas dos FII, das LCI, das LH e das LIG para os seus detentores.  

Por força da Lei nº 12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos das cotas dos FII, das LCI e das 
LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliário que atendam a determinados requisitos igualmente são 
isentos do imposto de renda.  

Eventuais alterações na legislação tributária, eliminando a isenção acima referida, bem como criando ou 
elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre as LCI, as LH e as LIG, ou ainda a criação de novos 
tributos aplicáveis às LCI, às LH e às LIG, poderá afetar negativamente a rentabilidade do FUNDO. 
 
Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento 

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. Tal dificuldade pode decorrer, inclusive, do fato de o FUNDO ser 



 

 42 

destinado exclusivamente para investidores qualificados, de modo que as cotas de emissão somente poderão 
ser negociadas entre investidores que atendam tal condição, sendo que, em razão de tal limitação, os 
investidores poderão encontrar dificuldades em negociar as cotas de sua titularidade em 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. Na hipótese de o 
patrimônio ficar negativo, os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no fundo. Além disso, 
existem algumas hipóteses em que a assembleia geral 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. 
 
Risco de Necessidade de Aporte Adicional Pelos Cotistas e Possibilidade de Perda do Capital Investido 

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.  

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.  
 
Risco de Diluição da Participação do Cotista  

O FUNDO poderá captar recursos adicionais no futuro através de novas emissões de cotas por necessidade de 
capital. Na eventualidade de ocorrer novas emissões, os Cotistas poderão ter suas respectivas participações 
diluídas, uma vez que o Regulamento do FUNDO não concede aos atuais Cotistas o direito de preferência na 
subscrição de Cotas. 
 
Riscos Relacionados à Disseminação de Doenças Transmissíveis 

A disseminação de doenças transmissíveis pelo mundo pode levar a uma maior volatilidade nos mercados de 
capitais global e local e a uma pressão recessiva na economia global e brasileira. O surto de doenças 
transmissíveis, como o da COVID-19, em uma escala internacional, pode afetar a confiança do Investidor e 
resultar em uma volatidade esporádica nos mercados de capitais global e local, o que pode ter um efeito 
recessivo na economia global e brasileira e afetar adversamente o interesse de Investidores na aquisição ou 
manutenção de Cotas. Adicionalmente, referidos surtos podem resultar em restrições a viagens, utilização de 
transportes públicos e dispensas prolongadas das áreas de trabalho, o que pode ter um efeito adverso na 
economia global e, mais especificamente, na economia brasileira. Qualquer mudança material nos 
mercados financeiros ou na economia brasileira resultante desses eventos, ou dos seus desdobramentos, 
podem afetar adversamente os negócios e os resultados operacionais do FUNDO, bem como a condição 



 

 43 

financeira do FUNDO. A disseminação de doenças transmissíveis, como o surto de COVID-19, pode afetar 
diretamente, ou indiretamente, suas operações, como, por exemplo, a necessidade de realização de quarentena 
pode restringir as atividades econômicas das regiões afetadas no Brasil, implicando na redução do volume de 
negócios nos setores-alvo de investimento por parte do FUNDO, além de interrupções nos negócios e dispensas 
temporárias de colaboradores, o que pode afetar adversamente a originação de novos ativos elegíveis ao Fundo 
ou o adimplemento de obrigações relacionadas. Eventos que impactem negativamente a originação de ativos 
elegíveis ao FUNDO podem prejudicar a continuidade do FUNDO. Como consequência, é possível que haja o 
aumento da inadimplência dos ativos detidos pelo FUNDO, afetando negativamente os resultados do FUNDO 
e/ou provocando perdas patrimoniais. Por fim, com o objetivo de combater os efeitos negativos na economia 
trazidos pelo surto de doenças transmissíveis, tais como a COVID-19, é possível que o Governo Brasileiro e o 
mercado implementem medidas de estímulo, tais como prorrogação no pagamento de ativos financeiros, 
podendo ocasionar adversamente o pagamento de ativos detidos, diretamente ou indiretamente, pelo FUNDO 
e, portanto, a rentabilidade do FUNDO. 
 
Risco de Oscilação do Valor das Cotas por Marcação a Mercado 

As cotas dos Fundos Investidos, os valores mobiliários e os Ativos de Liquidez 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 da 
Cota do FUNDO, após o início de tais negociações, poderá sofrer oscilações frequentes e significativas. 
 
Riscos Relativo à Concentração de Propriedade de Cotas por um Mesmo Investidor 

Conforme disposto no Regulamento, não há 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, de 
acordo com Art. 3º, § 1º, incisos I, II e III, da Lei nº 11.033/04, somente nos seguintes casos não haverá incidência 
do IRRF e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas com relação aos rendimentos distribuídos pelo 
FUNDO: (i) o Cotista pessoa física não seja titular de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) das 
Cotas do FUNDO ou ainda as respectivas Cotas não atribuírem ao respectivo Cotista direitos a rendimentos 
superiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO; (ii) o FUNDO receba 
investimento de, no mínimo, 100 (cem) Cotistas; (iii) as Cotas, quando admitidas a negociação no mercado 
secundário, sejam negociadas exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcão organizado; e (iv) os 
Cotistas entendidos como “pessoas físicas ligadas”, conforme definido na forma da legislação aplicável, sejam, 
em conjunto, titulares de Cotas que representem menos de 30% (trinta por cento) do rendimento total auferido 
pelo FUNDO, ou ainda cujas Cotas lhes derem direito ao recebimento de rendimento igual ou inferior a 30% 
(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO.  
 
Riscos de Indisponibilidade de Negociação das Cotas  

O início da negociação das cotas ocorrerá somente, a exclusivo critério e escolha do GESTOR, após: (i) o 
decurso de 36 (trinta e seis) meses contados da primeira integralização da 1ª emissão previsto para o Período 
de Investimento; ou (ii) o encerramento de todas as Chamadas de Capital, ainda que não tenha decorrido o prazo 
de 36 (trinta e seis) meses previstos para o Período de Investimento. nesse sentido, cada Investidor deverá 
considerar a indisponibilidade de negociação das cotas no mercado secundário pelo referido prazo como fator 
que poderá afetar suas decisões de investimento. 



 

 44 

 
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.  
 
Risco de Inexistência de Quórum nas Deliberações a Serem tomadas pela Assembleia Geral de Cotistas 

Determinadas matérias que são objeto de Assembleia Geral somente serão deliberadas quando aprovadas por 
maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos imobiliários tendem a possuir número elevado de 
cotistas, é possível que as matérias que dependam de quórum qualificado fiquem impossibilitadas de aprovação 
pela ausência de quórum na instalação (quando aplicável) e na votação de tais assembleias. Somente terão 
direito a voto as Cotas integralizadas, sendo certo que um investidor que esteja inadimplente quanto à 
integralização de cotas não terá direito a voto, ainda que tenha integralizado parte das cotas para as quais tenha 
havido uma chamada de capital. Adicionalmente, não podem votar nas assembleias gerais do fundo: (i) seu 
ADMINISTRADOR ou GESTOR; (ii) os sócios, diretores e funcionários do ADMINISTRADOR ou do GESTOR; 
(iii) empresas ligadas ao ADMINISTRADOR ou ao GESTOR, seus sócios, diretores e funcionários; (iv) os 
prestadores de serviços do FUNDO, seus sócios, diretores e funcionários; (v) 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 (vi) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do FUNDO. A impossibilidade de 
deliberação de determinadas matérias pode ensejar, dentre outros prejuízos, a liquidação antecipada do 
FUNDO. 
 
Risco Relativo ao Prazo de Duração Determinado do FUNDO 

Considerando que o FUNDO é organizado sob a forma de condomínio fechado, não é permitido o resgate de 
Cotas, salvo na hipótese de liquidação do FUNDO. Caso os Cotistas decidam pelo desinvestimento no FUNDO, 
eles 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.  

Adicionalmente, tendo em vista que se trata de FUNDO com prazo determinado, a partir de determinado 
momento, as Cotas de emissão do FUNDO serão amortizadas e/ou resgatadas. 
 
Risco de Governança 

Não podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas, exceto se as pessoas abaixo mencionadas forem os 
únicos Cotistas ou mediante aprovação expressa da maioria dos demais Cotistas na própria Assembleia Geral 
de Cotistas ou em instrumento de procuração que se refira especificamente à Assembleia Geral de Cotistas em 
que se dará a permissão de voto: (i) o ADMINISTRADOR ou o GESTOR; (ii) os sócios, diretores e funcionários 
do ADMINISTRADOR ou do GESTOR; (iii) empresas ligadas ao ADMINISTRADOR ou ao GESTOR, seus sócios, 
diretores e funcionários; (iv) os prestadores de serviços do FUNDO, seus sócios, diretores e funcionários; (v) 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 (vi) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o FUNDO. Tal 
restrição de voto pode trazer prejuízos às pessoas listadas nas alíneas “i” a “iv”, caso estas decidam adquirir 
Cotas.  
 
Risco Regulatório/Jurídico 
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Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico deste FUNDO 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 de stress poderá 
haver perdas por parte dos investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço 
contratual. 
 
Não Existência de Garantia de Eliminação de Riscos 

A realização de investimentos no FUNDO expõe o investidor aos riscos a que o FUNDO está sujeito, os quais 
poderão acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecução do objeto do FUNDO, 
assim como de motivos alheios ou exógenos, tais como moratória, guerras, revoluções, mudanças nas regras 
aplicáveis aos ativos, mudanças impostas a esses ativos, alteração na política econômica, decisões judiciais etc. 
Embora o ADMINISTRADOR mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicações do FUNDO, não há 
qualquer garantia de completa eliminação da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. 
Em condições adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos poderá ter sua eficiência 
reduzida. 
 
Risco Relativo à Inexistência de Ativos e/ou de Ativos de Liquidez que se Enquadrem na Política 
de Investimento 

O FUNDO poderá não dispor de ofertas de Ativos e/ou de Ativos de Liquidez suficientes ou em condições 
aceitáveis, a critério 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 e/ou de Ativos de Liquidez. Adicionalmente, eventual não aprovação da Situação de Conflito de Interesses 
e/ou dos Ativos de Liquidez Conflitados também poderá diminuir a oferta de Ativos e/ou Ativos de Liquidez para 
o FUNDO. A ausência de Ativos e/ou de Ativos de Liquidez para aquisição pelo FUNDO poderá impactar 
negativamente a rentabilidade das Cotas, em função da impossibilidade de aquisição de Ativos e/ou de Ativos 
de Liquidez a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas ou ainda, implicar a amortização de principal 
antecipada das Cotas, a critério do GESTOR.  
 
Risco do Valor dos Ativos Alvo da Carteira do FUNDO não Estarem Apreçados a Valor de Mercado  

Os títulos e valores mobiliários integrantes da carteira do FUNDO são avaliados a preço de mercado, conforme 
o manual de marcação a mercado do custodiante. Todavia, os Ativos Alvo são avaliados pelo custo de aquisição. 
Além disso, o ADMINISTRADOR e o GESTOR podem ajustar a avaliação dos ativos componentes da carteira 
do FUNDO sempre que houver indicação de perdas prováveis na realização do seu valor. Neste sentido, 
independentemente da divulgação do valor de mercado dos Ativos Alvo constantes no relatório do 
ADMINISTRADOR e nas notas explicativas das demonstrações financeiras, não necessariamente o valor dos 
ativos alvo integrantes da carteira do FUNDO estarão apreçados a valor de mercado. 
 
Riscos do Potencial Uso de Derivativos 

Existe a possibilidade de ocorrerem alterações substanciais nos preços dos contratos de derivativos, ainda que 
o preço à vista do ativo relacionado permaneça inalterado. O uso de derivativos pode: (i) aumentar a volatilidade 
do FUNDO; (ii) limitar ou ampliar as possibilidades de retornos adicionais; (iii) não produzir os efeitos pretendidos; 
e (iv) determinar perdas ou ganhos aos cotistas do FUNDO. Adicionalmente, ainda os contratos derivativos sejam 
utilizados exclusivamente para proteção da carteira contra determinados riscos, não é possível evitar totalmente 
perdas para os Cotistas se ocorrerem os riscos que se pretendia proteger. Por fim, os Cotistas poderão a vir a 
ter que realizar aportes adicionais no FUNDO caso ocorram prejuízos decorrentes da utilização dos derivativos. 


