
 
 

 
 

IFIE FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – FII 
FATORES DE RISCO 

 
NÃO OBSTANTE A DILIGÊNCIA DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR EM COLOCAR EM 
PRÁTICA A POLÍTICA DE INVESTIMENTO DELINEADA, OS INVESTIMENTOS DO FUNDO 
ESTÃO, POR SUA NATUREZA, SUJEITOS A FLUTUAÇÕES TÍPICAS DO MERCADO, RISCO DE 
CRÉDITO, RISCO SISTÊMICO, CONDIÇÕES ADVERSAS DE LIQUIDEZ E NEGOCIAÇÃO ATÍPICA 
NOS MERCADOS DE ATUAÇÃO E, MESMO QUE O ADMINISTRADOR E DO GESTOR 
MANTENHAM ROTINAS E PROCEDIMENTOS DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NÃO HÁ 
GARANTIA DE COMPLETA ELIMINAÇÃO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E 
PARA O COTISTA.  
OS RECURSOS QUE CONSTAM NA CARTEIRA DO FUNDO E OS COTISTAS ESTÃO SUJEITOS 
A DIVERSOS FATORES DE RISCOS QUE ESTÃO, SEM LIMITAÇÃO, DETALHADOS NO 
REGULAMENTO:  
 

I. RISCO TRIBUTÁRIO – A LEI N.º 9.779, DE 19 DE JANEIRO DE 1999, 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 RELACIONADAS, 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, NOS 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 N.º 9.779, DE 19 DE JANEIRO DE 1999, OS 

RENDIMENTOS E OS GANHOS DE CAPITAL AUFERIDOS QUANDO DISTRIBUÍDOS 
AOS COTISTAS SÃO TRIBUTADOS NA FONTE PELA ALÍQUOTA DE 20% (VINTE POR 
CENTO). NÃO OBSTANTE, DE ACORDO COM O ARTIGO 3º, PARÁGRAFO ÚNICO, 
INCISO II, DA LEI N.º 11.033, DE 21 DE DEZEMBRO DE 2004, ALTERADA PELA LEI 

N.º 11.196, DE 21 DE NOVEMBRO DE 2005, 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 SEJA TITULAR DE MENOS 
DE 10% (DEZ POR CENTO) DAS COTAS EMITIDAS PELO FUNDO E TAIS COTAS LHE 

DEREM O DIREITO AO RECEBIMENTO DE RENDIMENTO IGUAL OU INFERIOR A 10% 
(DEZ POR CENTO) DO TOTAL DE RENDIMENTOS AUFERIDOS PELO FUNDO; (II) O 
FUNDO CONTE COM NO MÍNIMO 50 (CINQUENTA) COTISTAS; E (III) AS COTAS 
SEJAM ADMITIDAS À NEGOCIAÇÃO EXCLUSIVAMENTE EM BOLSAS DE VALORES 

OU NO MERCADO DE BALCÃO ORGANIZADO. 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 NO 
MOMENTO DE SUA DISTRIBUIÇÃO AOS COTISTAS, 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. 
 

II. LIQUIDEZ REDUZIDA DAS COTAS - O MERCADO SECUNDÁRIO EXISTENTE NO 

BRASIL PARA NEGOCIAÇÃO DE COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO 
IMOBILIÁRIO APRESENTA BAIXA LIQUIDEZ E NÃO HÁ NENHUMA GARANTIA DE 
QUE EXISTIRÁ NO FUTURO UM MERCADO PARA NEGOCIAÇÃO DAS COTAS QUE 

PERMITA AOS COTISTAS SUA ALIENAÇÃO, CASO ESTES DECIDAM PELO 
DESINVESTIMENTO. DESSA FORMA, OS COTISTAS PODEM TER DIFICULDADE EM 
REALIZAR A VENDA DAS SUAS COTAS NO MERCADO SECUNDÁRIO, OU OBTER 
PREÇOS REDUZIDOS NA VENDA DAS COTAS, BEM COMO EM OBTER O REGISTRO 

PARA UMA OFERTA SECUNDÁRIA DE SUAS COTAS JUNTO À CVM. ALÉM DISSO, 
DURANTE O PERÍODO ENTRE A DATA DE DETERMINAÇÃO DO BENEFICIÁRIO DA 
DISTRIBUIÇÃO DE RENDIMENTOS, DA DISTRIBUIÇÃO ADICIONAL DE 

RENDIMENTOS OU DA AMORTIZAÇÃO DE PRINCIPAL E A DATA DO EFETIVO 
PAGAMENTO, O VALOR OBTIDO PELO COTISTA EM CASO DE NEGOCIAÇÃO DAS 
COTAS NO MERCADO SECUNDÁRIO, PODERÁ SER AFETADO. 

 

III. RISCOS DE MERCADO – EXISTE O RISCO DE VARIAÇÃO NO VALOR E NA 
RENTABILIDADE DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ DA CARTEIRA DO 
FUNDO, QUE PODE AUMENTAR OU DIMINUIR, DE ACORDO COM AS FLUTUAÇÕES 

DE PREÇOS, COTAÇÕES DE MERCADO E DOS CRITÉRIOS PARA PRECIFICAÇÃO DOS 
ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ. ALÉM DISSO, PODERÁ HAVER OSCILAÇÃO 
NEGATIVA NO VALOR DAS COTAS PELO FATO DO FUNDO PODER ADQUIRIR 

TÍTULOS QUE SÃO REMUNERADOS POR UMA TAXA DE JUROS QUE SOFRERÁ 
ALTERAÇÕES DE ACORDO COM O PATAMAR DAS TAXAS DE JUROS PRATICADAS 
PELO MERCADO PARA AS DATAS DE VENCIMENTO DESSES TÍTULOS. EM CASO DE 
QUEDA DO VALOR DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE COMPÕEM A 

CARTEIRA DO FUNDO, O PATRIMÔNIO LÍQUIDO DO FUNDO PODE SER AFETADO 
NEGATIVAMENTE. A QUEDA DOS PREÇOS DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ 
INTEGRANTES DA CARTEIRA PODE SER TEMPORÁRIA, NÃO EXISTINDO, NO 

ENTANTO, GARANTIA DE QUE NÃO SE ESTENDAM POR PERÍODOS LONGOS E/OU 
INDETERMINADOS.  
 

ADICIONALMENTE, DEVIDO À POSSIBILIDADE DE CONCENTRAÇÃO DA CARTEIRA 
EM ATIVOS, DE ACORDO COM A POLÍTICA DE INVESTIMENTO ESTABELECIDA 
NESTE REGULAMENTO, HÁ UM RISCO ADICIONAL DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS, UMA 
VEZ QUE A OCORRÊNCIA DE QUAISQUER DOS EVENTOS PREVISTOS ACIMA, 



 
 

 
 

ISOLADA OU CUMULATIVAMENTE, PODE AFETAR ADVERSAMENTE O PREÇO E/OU 
RENDIMENTO DOS ATIVOS DA CARTEIRA DO FUNDO. NESTES CASOS, O 
ADMINISTRADOR PODE SER OBRIGADO A LIQUIDAR OS ATIVOS DO FUNDO A 
PREÇOS DEPRECIADOS, PODENDO, COM ISSO, INFLUENCIAR NEGATIVAMENTE O 

VALOR DAS COTAS. 
 

IV. FATORES MACROECONÔMICOS RELEVANTES - O FUNDO ESTÁ SUJEITO, DIRETA 

OU INDIRETAMENTE, ÀS VARIAÇÕES E CONDIÇÕES DOS MERCADOS DE TÍTULOS 
E VALORES MOBILIÁRIOS, QUE SÃO AFETADOS PRINCIPALMENTE PELAS 
CONDIÇÕES POLÍTICAS E ECONÔMICAS NACIONAIS E INTERNACIONAIS. 
VARIÁVEIS EXÓGENAS, TAIS COMO A OCORRÊNCIA, NO BRASIL OU NO EXTERIOR, 

DE FATOS EXTRAORDINÁRIOS OU SITUAÇÕES ESPECIAIS DE MERCADO, OU, 
AINDA, DE EVENTOS DE NATUREZA POLÍTICA, ECONÔMICA OU FINANCEIRA QUE 
MODIFIQUEM A ORDEM ATUAL E INFLUENCIEM DE FORMA RELEVANTE O 

MERCADO FINANCEIRO E/OU DE CAPITAIS BRASILEIRO, INCLUINDO VARIAÇÕES 
NAS TAXAS DE JUROS, EVENTOS DE DESVALORIZAÇÃO DA MOEDA E MUDANÇAS 
LEGISLATIVAS, AS QUAIS PODERÃO RESULTAR EM PERDAS PARA OS COTISTAS. 

NÃO SERÁ DEVIDA PELO FUNDO OU POR QUALQUER PESSOA, INCLUINDO O 
ADMINISTRADOR E O GESTOR, QUALQUER INDENIZAÇÃO, MULTA OU 
PENALIDADE DE QUALQUER NATUREZA, CASO OS COTISTAS SOFRAM QUALQUER 
DANO OU PREJUÍZO RESULTANTE DE QUAISQUER DE TAIS EVENTOS. 
 

V. 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, 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 E/OU 
ATIVOS DE LIQUIDEZ DO FUNDO PODEM PASSAR POR PERÍODOS DE DIFICULDADE 
DE EXECUÇÃO DE ORDENS DE COMPRA E VENDA, OCASIONADOS POR BAIXAS OU 

DEMANDA E NEGOCIABILIDADE INEXISTENTES. NESTAS CONDIÇÕES, O 
ADMINISTRADOR PODERÁ ENFRENTAR DIFICULDADE DE LIQUIDAR OU NEGOCIAR 
TAIS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ PELO PREÇO E NO MOMENTO DESEJADOS 

E, CONSEQUENTEMENTE, O FUNDO PODERÁ ENFRENTAR PROBLEMAS DE 
LIQUIDEZ. ADICIONALMENTE, A VARIAÇÃO NEGATIVA DOS ATIVOS E/OU ATIVOS 
DE LIQUIDEZ PODERÁ IMPACTAR O PATRIMÔNIO LÍQUIDO DO FUNDO. NA 
HIPÓTESE DE O PATRIMÔNIO LÍQUIDO DO FUNDO FICAR NEGATIVO, OS COTISTAS 



 
 

 
 

PODEM SER CHAMADOS A APORTAR RECURSOS ADICIONAIS NO FUNDO. ALÉM 
DISSO, ESTE REGULAMENTO ESTABELECE 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 AOS COTISTAS DOS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ 
INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO. EM AMBAS AS SITUAÇÕES, OS COTISTAS 
PODERÃO ENCONTRAR DIFICULDADES PARA VENDER OS ATIVOS E/OU OS ATIVOS 

DE LIQUIDEZ RECEBIDOS QUANDO DA LIQUIDAÇÃO DO FUNDO. 
 

VI. RISCOS DO USO DE DERIVATIVOS – OS ATIVOS E/OU OS ATIVOS DE LIQUIDEZ A 
SEREM ADQUIRIDOS PELO FUNDO SÃO CONTRATADOS A TAXAS PRÉ-FIXADAS OU 

PÓS-FIXADAS, CONTENDO CONDIÇÕES DISTINTAS DE PRÉ-PAGAMENTO. O 
FUNDO TEM A POSSIBILIDADE DE UTILIZAR INSTRUMENTOS DERIVATIVOS PARA 
MINIMIZAR EVENTUAIS IMPACTOS RESULTANTES DESTE DESCASAMENTO, MAS A 

CONTRATAÇÃO, PELO FUNDO, DOS REFERIDOS INSTRUMENTOS DE DERIVATIVOS 
PODERÁ ACARRETAR OSCILAÇÕES NEGATIVAS NO VALOR DE SEU PATRIMÔNIO 
LÍQUIDO SUPERIORES ÀQUELAS QUE OCORRERIAM SE TAIS INSTRUMENTOS NÃO 

FOSSEM UTILIZADOS. A CONTRATAÇÃO DESTE TIPO DE OPERAÇÃO NÃO DEVE SER 
ENTENDIDA COMO UMA GARANTIA DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR, DO 
GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU DO FUNDO GARANTIDOR 
DE CRÉDITO - FGC DE REMUNERAÇÃO DAS COTAS DO FUNDO. A CONTRATAÇÃO 

DE OPERAÇÕES COM DERIVATIVOS PODERÁ RESULTAR EM PERDAS PARA O 
FUNDO E PARA OS COTISTAS. 
 

VII. RISCO DO INVESTIMENTO NOS ATIVOS DE LIQUIDEZ - O FUNDO PODERÁ INVESTIR 
NOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE, PELO FATO DE SEREM DE CURTO PRAZO E 
POSSUÍREM BAIXO RISCO DE CRÉDITO, PODEM AFETAR NEGATIVAMENTE A 
RENTABILIDADE DO FUNDO.  

 
ADICIONALMENTE, OS RENDIMENTOS ORIGINADOS A PARTIR DO INVESTIMENTO 
EM ATIVOS DE LIQUIDEZ, SERÃO TRIBUTADOS DE FORMA ANÁLOGA À 

TRIBUTAÇÃO DOS RENDIMENTOS AUFERIDOS POR PESSOAS JURÍDICAS 
(TRIBUTAÇÃO REGRESSIVA DE 22,5% (VINTE E DOIS INTEIROS E CINCO DÉCIMOS 
POR CENTO) A 15,0% (QUINZE POR CENTO), DEPENDENDO DO PRAZO DO 

INVESTIMENTO) E TAL FATO PODERÁ IMPACTAR NEGATIVAMENTE NA 
RENTABILIDADE DO FUNDO. 
 



 
 

 
 

VIII. RISCOS ATRELADOS AOS FUNDOS INVESTIDOS – PODE NÃO SER POSSÍVEL PARA O 
ADMINISTRADOR E/OU GESTOR IDENTIFICAR FALHAS NA ADMINISTRAÇÃO OU 
NA GESTÃO DOS FUNDOS INVESTIDOS, HIPÓTESES EM QUE O ADMINISTRADOR 
E/OU GESTOR NÃO RESPONDERÁ PELAS EVENTUAIS CONSEQUÊNCIAS. 

 
IX. RISCOS DE CONCENTRAÇÃO DA CARTEIRA - CASO O FUNDO INVISTA 

PREPONDERANTEMENTE EM VALORES MOBILIÁRIOS, DEVERÃO SER 

OBSERVADOS OS LIMITES DE APLICAÇÃO POR EMISSOR E POR MODALIDADE DE 
ATIVOS FINANCEIROS ESTABELECIDOS NAS REGRAS GERAIS SOBRE FUNDOS DE 
INVESTIMENTO, APLICANDO-SE AS REGRAS DE DESENQUADRAMENTO E 
REENQUADRAMENTO LÁ ESTABELECIDAS. O RISCO DA APLICAÇÃO NO FUNDO 

TERÁ ÍNTIMA RELAÇÃO COM A CONCENTRAÇÃO DA CARTEIRA, SENDO QUE, 
QUANTO MAIOR FOR A CONCENTRAÇÃO, MAIOR SERÁ A CHANCE DE O FUNDO 
SOFRER PERDA PATRIMONIAL. 

 
OS RISCOS DE CONCENTRAÇÃO DA CARTEIRA ENGLOBAM, AINDA, NA HIPÓTESE 
DE INADIMPLEMENTO DO EMISSOR DO ATIVO EM QUESTÃO, O RISCO DE PERDA 

DE PARCELA SUBSTANCIAL OU ATÉ MESMO DA TOTALIDADE DO CAPITAL 
INTEGRALIZADO PELOS COTISTAS.  
 

X. RISCOS DO PRAZO – ALGUNS DOS ATIVOS OBJETO DE INVESTIMENTO PELO 

FUNDO SÃO APLICAÇÕES, PREPONDERANTEMENTE, DE MÉDIO E LONGO PRAZO, 
QUE POSSUEM BAIXA, OU NENHUMA, LIQUIDEZ NO MERCADO SECUNDÁRIO E O 
CÁLCULO DE SEU VALOR DE FACE PARA OS FINS DA CONTABILIDADE DO FUNDO 

É REALIZADO VIA MARCAÇÃO A MERCADO. NESTE MESMO SENTIDO, OS ATIVOS 
E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE PODERÃO SER OBJETO DE INVESTIMENTO PELO 
FUNDO TÊM SEU VALOR CALCULADO ATRAVÉS DA MARCAÇÃO A MERCADO. 
 

DESTA FORMA, A REALIZAÇÃO DA MARCAÇÃO A MERCADO DOS ATIVOS E DOS 
ATIVOS DE LIQUIDEZ DO FUNDO, VISANDO AO CÁLCULO DO PATRIMÔNIO 
LÍQUIDO DESTE, PODE CAUSAR OSCILAÇÕES NEGATIVAS NO VALOR DAS COTAS, 

CUJO CÁLCULO É REALIZADO MEDIANTE A DIVISÃO DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO DO 
FUNDO PELA QUANTIDADE DE COTAS EMITIDAS ATÉ ENTÃO. 
 

ASSIM, MESMO NAS HIPÓTESES DE OS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ NÃO 
SOFREREM NENHUM EVENTO DE NÃO PAGAMENTO DE JUROS E PRINCIPAL, AO 
LONGO DO PRAZO DE DURAÇÃO DO FUNDO, AS COTAS DO FUNDO PODERÃO 
SOFRER OSCILAÇÕES NEGATIVAS DE PREÇO, O QUE PODE IMPACTAR 



 
 

 
 

NEGATIVAMENTE NA NEGOCIAÇÃO DAS COTAS PELO INVESTIDOR QUE OPTAR 
PELO DESINVESTIMENTO. 
 

XI. RISCO DE CRÉDITO – OS BENS INTEGRANTES DO PATRIMÔNIO DO FUNDO ESTÃO 

SUJEITOS AO INADIMPLEMENTO DOS DEVEDORES E COOBRIGADOS, DIRETOS OU 
INDIRETOS, DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE INTEGRAM A CARTEIRA 
DO FUNDO, OU PELAS CONTRAPARTES DAS OPERAÇÕES DO FUNDO ASSIM COMO 

À INSUFICIÊNCIA DAS GARANTIAS OUTORGADAS EM FAVOR DE TAIS ATIVOS E/OU 
ATIVOS DE LIQUIDEZ, PODENDO OCASIONAR, CONFORME O CASO, A REDUÇÃO 
DE GANHOS OU MESMO PERDAS FINANCEIRAS ATÉ O VALOR DAS OPERAÇÕES 
CONTRATADAS. 

 
XII. RISCO DE DESENQUADRAMENTO PASSIVO INVOLUNTÁRIO - SEM PREJUÍZO DO 

QUANTO ESTABELECIDO NESTE REGULAMENTO, NA OCORRÊNCIA DE ALGUM 

EVENTO QUE ENSEJE O DESENQUADRAMENTO PASSIVO INVOLUNTÁRIO, A CVM 
PODERÁ DETERMINAR AO ADMINISTRADOR, SEM PREJUÍZO DAS PENALIDADES 
CABÍVEIS, A CONVOCAÇÃO DE ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS PARA DECIDIR 

SOBRE UMA DAS SEGUINTES ALTERNATIVAS: (I) TRANSFERÊNCIA DA 
ADMINISTRAÇÃO OU DA GESTÃO DO FUNDO, OU DE AMBAS; (II) INCORPORAÇÃO 
A OUTRO FUNDO; OU (III) LIQUIDAÇÃO DO FUNDO. 
 

A OCORRÊNCIA DAS HIPÓTESES PREVISTAS NOS ITENS “I” E “II” ACIMA PODERÁ 
AFETAR NEGATIVAMENTE O VALOR DAS COTAS E A RENTABILIDADE DO FUNDO. 
POR SUA VEZ, NA OCORRÊNCIA DO EVENTO PREVISTO NO ITEM “III” ACIMA, NÃO 

HÁ COMO GARANTIR QUE O PREÇO DE VENDA DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE 
LIQUIDEZ DO FUNDO SERÁ FAVORÁVEL AOS COTISTAS, BEM COMO NÃO HÁ 
COMO ASSEGURAR QUE OS COTISTAS CONSEGUIRÃO REINVESTIR OS RECURSOS 
EM OUTRO INVESTIMENTO QUE POSSUA RENTABILIDADE IGUAL OU SUPERIOR 

ÀQUELA AUFERIDA PELO INVESTIMENTO NAS COTAS DO FUNDO. 
 

XIII. RISCO DE NÃO CONCRETIZAÇÃO DA OFERTA DAS COTAS DA 1ª EMISSÃO (E DE 

EVENTUAIS NOVAS OFERTAS DE COTAS SUBSEQUENTES) E DE CANCELAMENTO 
DAS ORDENS DE SUBSCRIÇÃO CONDICIONADAS E DO INVESTIMENTO POR 
PESSOAS VINCULADAS – NO ÂMBITO DA 1ª EMISSÃO DE COTAS DO FUNDO (E DE 

EVENTUAIS NOVAS OFERTAS DE COTAS SUBSEQUENTES), EXISTE A POSSIBILIDADE 
DE LIQUIDAÇÃO DO FUNDO CASO NÃO SEJA SUBSCRITO O MONTANTE DE COTAS 
EQUIVALENTE AO PATRIMÔNIO MÍNIMO INICIAL (SENDO QUE, NO CASO DE 



 
 

 
 

EVENTUAIS NOVAS OFERTAS DE COTAS SUBSEQUENTES, A POSSIBILIDADE É DE O 
FUNDO TER UM PATRIMÔNIO MENOR DO QUE O ESPERADO EM CADA OFERTA).  
 
ASSIM, CASO O PATRIMÔNIO MÍNIMO INICIAL NÃO SEJA ATINGIDO (OU O 

VOLUME MÍNIMO DE CADA OFERTA DE COTAS SUBSEQUENTE), O 
ADMINISTRADOR IRÁ DEVOLVER, AOS SUBSCRITORES QUE TIVEREM 
INTEGRALIZADO SUAS COTAS, (i) O VALOR ESTABELECIDO NOS DOCUMENTOS DA 

RESPECTIVA OFERTA, E (ii) A TAXA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA PAGA PELO 
RESPECTIVO INVESTIDOR SEM QUALQUER REMUNERAÇÃO/ACRÉSCIMO, SENDO 
QUE, NA 1ª EMISSÃO, O FUNDO SERÁ LIQUIDADO. NESTE CASO, EM RAZÃO DOS 
RISCOS DE MERCADO, DO RISCO DE CRÉDITO, BEM COMO NA HIPÓTESE DE O 

FUNDO NÃO CONSEGUIR INVESTIR OS RECURSOS CAPTADOS NO ÂMBITO DA 
RESPECTIVA OFERTA PÚBLICA DE DISTRIBUIÇÃO DE COTAS EM ATIVOS CUJA 
RENTABILIDADE FAÇA FRENTE AOS ENCARGOS DO FUNDO, OS INVESTIDORES 

QUE TENHAM ADQUIRIDO COTAS NO ÂMBITO DE CADA OFERTA DO FUNDO 
PODERÃO EVENTUALMENTE RECEBER UM VALOR INFERIOR ÀQUELE POR ELES 
INTEGRALIZADO, O QUE PODERÁ RESULTAR EM UM PREJUÍZO FINANCEIRO PARA 

O RESPECTIVO INVESTIDOR.  
 
ADICIONALMENTE, AS ORDENS DE SUBSCRIÇÃO REALIZADAS POR INVESTIDORES 
CUJA INTEGRALIZAÇÃO ESTEJA CONDICIONADA NA FORMA PREVISTA NO ARTIGO 

31 DA INSTRUÇÃO CVM 400, E POR PESSOAS VINCULADAS PODERÃO VIR A SER 
CANCELADAS, NAS HIPÓTESES PREVISTAS NOS DOCUMENTOS DA OFERTA, SENDO 
QUE, NESTA HIPÓTESE, TAIS INVESTIDORES FARÃO JUS AO RECEBIMENTO (i) DO 

VALOR POR COTA DA RESPECTIVA EMISSÃO INTEGRALIZADO PELO RESPECTIVO 
INVESTIDOR MULTIPLICADO PELA QUANTIDADE DE COTAS DA RESPECTIVA 
EMISSÃO CANCELADAS, DEDUZIDOS OS TRIBUTOS INCIDENTES, CONFORME 
APLICÁVEL, E (ii) DA TAXA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA SEM QUALQUER 

REMUNERAÇÃO/ACRÉSCIMO, O QUE PODERÁ IMPACTAR NEGATIVAMENTE O 
VALOR DAS COTAS DOS DEMAIS INVESTIDORES QUE PERMANECEREM NO 
FUNDO, CASO OCORRAM OS EVENTOS DESCRITOS NOS FATORES DE RISCO DE 

“RISCO DE CRÉDITO” E DE “RISCO DE MERCADO”, BEM COMO NA HIPÓTESE DE O 
FUNDO NÃO CONSEGUIR INVESTIR OS RECURSOS CAPTADOS NO ÂMBITO DA 
RESPECTIVA OFERTA PÚBLICA DE DISTRIBUIÇÃO DE COTAS EM ATIVOS CUJA 

RENTABILIDADE FAÇA FRENTE AOS ENCARGOS DO FUNDO. 
 
POR FIM, O EFETIVO RECEBIMENTO DOS RECURSOS PELOS INVESTIDORES QUE 
TENHAM SUAS RESPECTIVAS ORDENS DE SUBSCRIÇÃO CANCELADAS, EM 



 
 

 
 

QUAISQUER DAS HIPÓTESES PREVISTAS NOS DOCUMENTOS DA OFERTA DAS 
COTAS ESTÁ SUJEITO AO EFETIVO RECEBIMENTO, PELO FUNDO, DOS 
RESPECTIVOS VALORES DECORRENTES DA LIQUIDAÇÃO OU DA VENDA DOS 
ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ ADQUIRIDOS PELO FUNDO COM OS 

RECURSOS DECORRENTES DA SUBSCRIÇÃO DAS RESPECTIVAS COTAS, DE MODO 
QUE QUALQUER HIPÓTESE DE INADIMPLÊNCIA EM RELAÇÃO A TAIS ATIVOS 
PODERÁ PREJUDICAR O RECEBIMENTO, PELOS INVESTIDORES, DOS VALORES A 

QUE FAZEM JUS EM RAZÃO DO CANCELAMENTO DE SUAS ORDENS DE 
SUBSCRIÇÃO. 
 

XIV. RISCO DE NÃO MATERIALIZAÇÃO DAS PERSPECTIVAS CONTIDAS NOS 

DOCUMENTOS DE OFERTAS DAS COTAS - OS PROSPECTOS, CONFORME 
APLICÁVEL, CONTÊM E/OU CONTERÃO, QUANDO FOREM DISTRIBUÍDOS, 
INFORMAÇÕES ACERCA DO FUNDO, DO MERCADO IMOBILIÁRIO, DOS ATIVOS E 

DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE PODERÃO SER OBJETO DE INVESTIMENTO PELO 
FUNDO, BEM COMO DAS PERSPECTIVAS ACERCA DO DESEMPENHO FUTURO DO 
FUNDO, QUE ENVOLVEM RISCOS E INCERTEZAS. 

 
AINDA A ESTE RESPEITO, CUMPRE DESTACAR QUE A RENTABILIDADE ALVO 
DESCRITA NO ITEM 4.1 DESTE REGULAMENTO REFERE-SE A UM OBJETIVO DE 
RENTABILIZAÇÃO DAS COTAS DO FUNDO EM UM HORIZONTE DE LONGO PRAZO, 

CUJA CONCRETIZAÇÃO ESTÁ SUJEITA A UMA SÉRIE DE FATORES DE RISCO E DE 
ELEMENTOS DE NATUREZA ECONÔMICA E FINANCEIRA. ESTA RENTABILIDADE 
ALVO NÃO REPRESENTA PROMESSA OU GARANTIA DE RENTABILIDADE OU 

ISENÇÃO DE RISCOS PARA OS COTISTAS. 
 
AS PERSPECTIVAS ACERCA DO DESEMPENHO FUTURO DO FUNDO, DO MERCADO 
IMOBILIÁRIO, DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ QUE PODERÃO SER OBJETO 

DE INVESTIMENTO PELO FUNDO, DO SEU MERCADO DE ATUAÇÃO E SITUAÇÃO 
MACROECONÔMICA NÃO CONFEREM GARANTIA DE QUE O DESEMPENHO 
FUTURO DO FUNDO SEJA CONSISTENTE COM ESSAS PERSPECTIVAS. OS EVENTOS 

FUTUROS PODERÃO DIFERIR SENSIVELMENTE DAS TENDÊNCIAS INDICADAS NOS 
PROSPECTOS, CONFORME APLICÁVEL. 
 

XV. COBRANÇA DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ, POSSIBILIDADE DE APORTE 
ADICIONAL PELOS COTISTAS E POSSIBILIDADE DE PERDA DO CAPITAL INVESTIDO 
- OS CUSTOS INCORRIDOS COM OS PROCEDIMENTOS NECESSÁRIOS À COBRANÇA 
DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO 



 
 

 
 

E À SALVAGUARDA DOS DIREITOS, INTERESSES E PRERROGATIVAS DOS COTISTAS 
SÃO DE RESPONSABILIDADE DO FUNDO, DEVENDO SER SUPORTADOS ATÉ O 
LIMITE TOTAL DE SEU PATRIMÔNIO LÍQUIDO, SEMPRE OBSERVADO O QUE VIER 
A SER DELIBERADO PELOS COTISTAS REUNIDOS EM ASSEMBLEIA GERAL DE 

COTISTAS. 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 E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ, 
OS COTISTAS PODERÃO SER CHAMADOS A APORTAR RECURSOS AO FUNDO, PARA 

ASSEGURAR A ADOÇÃO E MANUTENÇÃO DAS MEDIDAS CABÍVEIS PARA A 
SALVAGUARDA DE SEUS INTERESSES. NENHUMA MEDIDA JUDICIAL OU 
EXTRAJUDICIAL SERÁ INICIADA OU MANTIDA PELO ADMINISTRADOR ANTES DO 

RECEBIMENTO INTEGRAL DO REFERIDO APORTE E DA ASSUNÇÃO PELOS 
COTISTAS DO COMPROMISSO DE PROVER OS RECURSOS NECESSÁRIOS AO 
PAGAMENTO DA VERBA DE SUCUMBÊNCIA A QUE O FUNDO VENHA A SER 

EVENTUALMENTE CONDENADO. O ADMINISTRADOR, O GESTOR E/OU 
QUALQUER DE SUAS AFILIADAS NÃO SÃO RESPONSÁVEIS, EM CONJUNTO OU 
ISOLADAMENTE, PELA NÃO 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 DOS DIREITOS, GARANTIAS E 

PRERROGATIVAS DO FUNDO CASO OS COTISTAS DEIXEM DE APORTAR OS 
RECURSOS NECESSÁRIOS PARA TANTO, NOS TERMOS DO REGULAMENTO. 
CONSEQUENTEMENTE, O FUNDO PODERÁ NÃO DISPOR DE RECURSOS 
SUFICIENTES PARA EFETUAR A AMORTIZAÇÃO E, CONFORME O CASO, O 

RESGATE, EM MOEDA CORRENTE NACIONAL, DAS COTAS, HAVENDO, PORTANTO, 
A POSSIBILIDADE DE OS COTISTAS ATÉ MESMO PERDEREM, TOTAL OU 
PARCIALMENTE, O RESPECTIVO CAPITAL INVESTIDO. 
 

XVI. O FUNDO PODERÁ REALIZAR A EMISSÃO DE NOVAS COTAS, O QUE PODERÁ 
RESULTAR EM UMA DILUIÇÃO DA PARTICIPAÇÃO DO COTISTA OU REDUÇÃO DA 

RENTABILIDADE - O FUNDO PODERÁ CAPTAR RECURSOS ADICIONAIS NO FUTURO 
ATRAVÉS DE NOVAS EMISSÕES DE COTAS POR NECESSIDADE DE CAPITAL OU 
PARA AQUISIÇÃO DE NOVOS ATIVOS. NA EVENTUALIDADE DE OCORREREM 
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. ADICIONALMENTE A RENTABILIDADE DO FUNDO PODE SER AFETADA 
DURANTE O PERÍODO EM QUE OS RESPECTIVOS RECURSOS DECORRENTES DA 

EMISSÃO DE NOVAS COTAS NÃO ESTIVEREM INVESTIDOS NOS TERMOS DA 
POLÍTICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO.  
 

XVII. RISCO DE INEXISTÊNCIA DE QUÓRUM NAS DELIBERAÇÕES A SEREM TOMADAS 
PELA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS - DETERMINADAS MATÉRIAS QUE SÃO 
OBJETO DE ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS 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 PARA TANTO (QUANDO APLICÁVEL) NA VOTAÇÃO EM TAIS 
ASSEMBLEIAS GERAIS DE COTISTAS. A IMPOSSIBILIDADE DE DELIBERAÇÃO DE 
DETERMINADAS MATÉRIAS PODE ENSEJAR, DENTRE OUTROS PREJUÍZOS, A 

LIQUIDAÇÃO ANTECIPADA DO FUNDO.  
 

XVIII. 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 E/OU 
O GESTOR; (ii) OS SÓCIOS, DIRETORES E FUNCIONÁRIOS DO ADMINISTRADOR 
E/OU DO GESTOR; (iii) EMPRESAS LIGADAS AO ADMINISTRADOR E/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. 
TAL RESTRIÇÃO DE VOTO PODE TRAZER PREJUÍZOS ÀS PESSOAS LISTADAS NOS 
INCISOS “i” A “iv”, CASO ESTAS DECIDAM ADQUIRIR COTAS. 

 
XIX. RISCO REGULATÓRIO - 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 BASE 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 ADVERSAS DE MERCADO 

PODERÁ HAVER PERDAS POR PARTE DOS COTISTAS EM RAZÃO DO DISPÊNDIO DE 
TEMPO E RECURSOS PARA DAR EFICÁCIA AO ARCABOUÇO CONTRATUAL. 
 

XX. RISCO DE POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES - OS ATOS QUE CARACTERIZEM 

SITUAÇÕES DE CONFLITO DE INTERESSES ENTRE O FUNDO E O ADMINISTRADOR, 

ENTRE O FUNDO E O GESTOR, ENTRE O FUNDO E OS COTISTAS DETENTORES DE 

MAIS DE 10% (DEZ POR CENTO) DAS COTAS DO FUNDO E ENTRE O FUNDO E O 

REPRESENTANTE DE COTISTAS DEPENDEM DE APROVAÇÃO PRÉVIA, ESPECÍFICA E 

INFORMADA EM ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS, NOS TERMOS DO INCISO XII 

DO ARTIGO 18 DA INSTRUÇÃO CVM 472. QUANDO DA FORMALIZAÇÃO DE SUA 

ADESÃO AO REGULAMENTO, OS COTISTAS MANIFESTAM SUA CIÊNCIA QUANTO 

À (i) CONTRATAÇÃO DO GESTOR, QUE É ENTIDADE PERTENCENTE AO MESMO 

CONGLOMERADO FINANCEIRO DO ADMINISTRADOR, PARA PRESTAÇÃO DOS 

SERVIÇOS DE GESTÃO DA CARTEIRA DO FUNDO, ANTES DO INÍCIO DA 

DISTRIBUIÇÃO DAS COTAS DO FUNDO; E (ii) PRESTAÇÃO DE SERVIÇOS 

RELACIONADOS (1) À DISTRIBUIÇÃO DE COTAS DO FUNDO PELO 

ADMINISTRADOR; E (2) INTERMEDIAÇÃO, EXECUÇÃO, REGISTRO, LIQUIDAÇÃO E 

SUBCUSTÓDIA RELACIONADOS À COMPENSAÇÃO E À LIQUIDAÇÃO DAS 

OPERAÇÕES NO MERCADO FINANCEIRO PELO ADMINISTRADOR. DESTE MODO, 

NÃO É POSSÍVEL ASSEGURAR QUE A PRESTAÇÃO DESSES SERVIÇOS PELO 

ADMINISTRADOR NÃO CARACTERIZARÁ SITUAÇÕES DE CONFLITO DE INTERESSES 

EFETIVO OU POTENCIAL, O QUE PODE ACARRETAR PERDAS PATRIMONIAIS AO 

FUNDO E AOS COTISTAS.  

 
XXI. RISCO RELATIVO À CONCENTRAÇÃO E PULVERIZAÇÃO - PODERÁ OCORRER 

SITUAÇÃO EM QUE UM ÚNICO COTISTA VENHA A SUBSCREVER PARCELA 
SUBSTANCIAL DA EMISSÃO, 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, OBSERVADO O PLANO DE DISTRIBUIÇÃO PREVISTO NO 
PROSPECTO DE CADA EMISSÃO DO FUNDO, CONFORME O CASO. 



 
 

 
 

 
XXII. NÃO EXISTÊNCIA DE GARANTIA DE ELIMINAÇÃO DE RISCOS - A REALIZAÇÃO DE 

INVESTIMENTOS NO FUNDO EXPÕE O COTISTA 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 E/OU 

AOS ATIVOS DE LIQUIDEZ, MUDANÇAS IMPOSTAS A ESSES ATIVOS E/OU ATIVOS 
DE LIQUIDEZ, 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. 

 
XXIII. RISCOS DE O FUNDO VIR A TER PATRIMÔNIO LÍQUIDO NEGATIVO E DE OS 

COTISTAS TEREM QUE EFETUAR APORTES DE CAPITAL - DURANTE A VIGÊNCIA 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 DE COTISTAS ASSIM DECIDA E 

NA FORMA PREVISTA NA 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. 
 

XXIV. RISCOS RELATIVOS AO PRÉ-PAGAMENTO OU AMORTIZAÇÃO EXTRAORDINÁRIA 
DOS ATIVOS - OS ATIVOS PODERÃO CONTER EM SEUS DOCUMENTOS 
CONSTITUTIVOS CLÁUSULAS DE PRÉ-PAGAMENTO OU AMORTIZAÇÃO 

EXTRAORDINÁRIA. TAL SITUAÇÃO PODE ACARRETAR O DESENQUADRAMENTO DA 
CARTEIRA DO FUNDO EM RELAÇÃO AOS CRITÉRIOS DE CONCENTRAÇÃO. NESTA 
HIPÓTESE, PODERÁ HAVER DIFICULDADES NA IDENTIFICAÇÃO PELO GESTOR DE 

ATIVOS QUE ESTEJAM DE ACORDO COM A POLÍTICA DE INVESTIMENTO. DESSE 
MODO, O GESTOR PODERÁ NÃO CONSEGUIR REINVESTIR OS RECURSOS 
RECEBIDOS COM A MESMA RENTABILIDADE BUSCADA PELO FUNDO, O QUE PODE 
AFETAR DE FORMA NEGATIVA O PATRIMÔNIO DO FUNDO E A RENTABILIDADE 



 
 

 
 

DAS COTAS DO FUNDO, NÃO SENDO DEVIDA PELO FUNDO, PELO GESTOR, 
TODAVIA, QUALQUER MULTA OU PENALIDADE, A QUALQUER TÍTULO, EM 
DECORRÊNCIA DESSE FATO. 
 

XXV. 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, E, CONSIDERANDO 
QUE O REGULAMENTO DO FUNDO NÃO ESTABELECE PRAZO PARA 
ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO FUNDO À POLÍTICA DE 

INVESTIMENTO DESCRITA NESTE REGULAMENTO, O FUNDO PODERÁ ENFRENTAR 
DIFICULDADES PARA EMPREGAR SUAS DISPONIBILIDADES DE CAIXA PARA 
AQUISIÇÃO DE ATIVOS E/OU DE ATIVOS DE LIQUIDEZ. 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. 
 

XXVI. RISCO DE INEXISTÊNCIA DE OPERAÇÕES DE MERCADO EQUIVALENTES PARA FINS 

DE DETERMINAÇÃO DO ÁGIO E/OU DESÁGIO APLICÁVEL AO PREÇO DE 
AQUISIÇÃO - NOS TERMOS DESTE REGULAMENTO, O PREÇO DE AQUISIÇÃO DOS 
ATIVOS A SEREM ADQUIRIDOS PELO FUNDO PODERÁ OU NÃO SER COMPOSTO 

POR UM ÁGIO E/OU DESÁGIO, OBSERVADAS AS CONDIÇÕES DE MERCADO. NO 
ENTANTO, NÃO É POSSÍVEL ASSEGURAR QUE QUANDO DA AQUISIÇÃO DE 
DETERMINADO ATIVO EXISTAM OPERAÇÕES SEMELHANTES NO MERCADO COM 
BASE NAS QUAIS O GESTOR POSSA DETERMINAR O ÁGIO E/OU DESÁGIO 

APLICÁVEL AO PREÇO DE AQUISIÇÃO. NESTE CASO, O GESTOR DEVERÁ UTILIZAR-
SE DO CRITÉRIO QUE JULGAR MAIS ADEQUADO AO CASO EM QUESTÃO. 
 

XXVII. RISCO RELATIVO AO PRAZO DE DURAÇÃO INDETERMINADO DO FUNDO - 
CONSIDERANDO QUE O FUNDO É CONSTITUÍDO 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, OS MESMOS 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.  

 
XXVIII. RISCO DECORRENTE DA AQUISIÇÃO DE ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ NOS 

TERMOS DA RESOLUÇÃO 2.921 - O FUNDO PODERÁ ADQUIRIR ATIVOS E/OU 
ATIVOS DE LIQUIDEZ VINCULADOS NA FORMA DA RESOLUÇÃO 2.921. O 
RECEBIMENTO PELO FUNDO DOS RECURSOS DEVIDOS PELOS DEVEDORES DOS 

ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ VINCULADOS NOS TERMOS DA RESOLUÇÃO 
2.921 ESTARÁ CONDICIONADO AO PAGAMENTO PELOS 
DEVEDORES/COOBRIGADOS DAS OPERAÇÕES ATIVAS VINCULADAS. NESTE CASO, 
PORTANTO, O FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE, OS COTISTAS, CORRERÃO O 

RISCO DOS DEVEDORES/COOBRIGADOS DAS OPERAÇÕES ATIVAS VINCULADAS. 
NÃO HÁ QUALQUER GARANTIA DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR 
E/OU DE QUALQUER DAS PARTES RELACIONADAS DO CUMPRIMENTO DAS 

OBRIGAÇÕES PELOS DEVEDORES/COOBRIGADOS DAS OPERAÇÕES ATIVAS 
VINCULADAS.  
 

XXIX. RISCO DE ELABORAÇÃO DO ESTUDO DE VIABILIDADE - NO ÂMBITO DA PRIMEIRA 
EMISSÃO DAS COTAS DO FUNDO, O ESTUDO DE VIABILIDADE FOI ELABORADO 
PELO ADMINISTRADOR, ENQUANTO GESTOR DO FUNDO, E, NAS EVENTUAIS 
NOVAS EMISSÕES DE COTAS DO FUNDO O ESTUDO DE VIABILIDADE TAMBÉM 

PODERÁ SER ELABORADO PELO ADMINISTRADOR, EXISTINDO, PORTANTO, RISCO 
DE CONFLITO DE INTERESSES. O ESTUDO DE VIABILIDADE PODE NÃO TER A 
OBJETIVIDADE E IMPARCIALIDADE ESPERADA, O QUE PODERÁ AFETAR 

ADVERSAMENTE A DECISÃO DE INVESTIMENTO PELO INVESTIDOR. 
 

XXX. RISCO DE O FUNDO NÃO CAPTAR A TOTALIDADE DOS RECURSOS PREVISTOS NO 
PATRIMÔNIO MÍNIMO INICIAL - EXISTE A POSSIBILIDADE DE QUE, AO FINAL DO 

PRAZO DE DISTRIBUIÇÃO, NÃO SEJAM SUBSCRITAS TODAS AS COTAS DA 
RESPECTIVA EMISSÃO REALIZADA PELO FUNDO, O QUE, CONSEQUENTEMENTE, 
FARÁ COM QUE O FUNDO DETENHA UM PATRIMÔNIO MENOR QUE O ESTIMADO, 

DESDE QUE ATINGIDO O PATRIMÔNIO MÍNIMO INICIAL. TAL FATO PODE REDUZIR 
A CAPACIDADE DO FUNDO DIVERSIFICAR SUA CARTEIRA E PRATICAR A POLÍTICA 
DE INVESTIMENTO NAS MELHORES CONDIÇÕES DISPONÍVEIS. 
 

XXXI. RISCO DA MOROSIDADE DA JUSTIÇA BRASILEIRA - O FUNDO PODERÁ SER PARTE 
EM DEMANDAS JUDICIAIS RELACIONADAS AOS IMÓVEIS E ATIVOS IMOBILIÁRIOS, 
TANTO NO POLO ATIVO QUANTO NO POLO PASSIVO. EM VIRTUDE DA 



 
 

 
 

MOROSIDADE DO SISTEMA JUDICIÁRIO BRASILEIRO, A RESOLUÇÃO DE TAIS 
DEMANDAS PODERÁ NÃO SER ALCANÇADA EM TEMPO RAZOÁVEL. ADEMAIS, 
NÃO HÁ GARANTIA DE QUE O FUNDO OBTERÁ RESULTADOS FAVORÁVEIS NAS 
DEMANDAS JUDICIAIS RELACIONADAS AOS ATIVOS E/OU ATIVOS DE LIQUIDEZ E, 

CONSEQUENTEMENTE, PODERÁ IMPACTAR NEGATIVAMENTE NO PATRIMÔNIO 
DO FUNDO, NA RENTABILIDADE DOS COTISTAS E NO VALOR DE NEGOCIAÇÃO DAS 
COTAS. 

 
XXXII. RISCO RELATIVO À NÃO SUBSTITUIÇÃO DO ADMINISTRADOR OU DO GESTOR - 

DURANTE A VIGÊNCIA DO FUNDO, (i) O GESTOR PODERÁ SOFRER PEDIDO DE 
FALÊNCIA OU DECRETAÇÃO DE RECUPERAÇÃO JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL, SER 

DESCREDENCIADO, DESTITUÍDO OU RENUNCIAR ÀS SUAS FUNÇÕES; E/OU (ii) O 
ADMINISTRADOR PODERÁ SOFRER INTERVENÇÃO E/OU LIQUIDAÇÃO 
EXTRAJUDICIAL OU FALÊNCIA, A PEDIDO DO BACEN, BEM COMO SER 

DESCREDENCIADO, DESTITUÍDO OU RENUNCIAR ÀS SUAS FUNÇÕES, HIPÓTESES 
EM QUE A SUA SUBSTITUIÇÃO DEVERÁ OCORRER DE ACORDO COM OS PRAZOS E 
PROCEDIMENTOS PREVISTOS NO REGULAMENTO. CASO TAL SUBSTITUIÇÃO NÃO 

ACONTEÇA, O FUNDO SERÁ LIQUIDADO ANTECIPADAMENTE, O QUE PODE 
ACARRETAR PERDAS PATRIMONIAIS AO FUNDO E AOS COTISTAS. 
 

XXXIII. RISCO OPERACIONAL - OS ATIVOS OBJETO DE INVESTIMENTO PELO FUNDO 

SERÃO GERIDOS PELO GESTOR, PORTANTO OS RESULTADOS DO FUNDO 
DEPENDERÃO DE UMA GESTÃO ADEQUADA, A QUAL ESTARÁ SUJEITA A 
EVENTUAIS RISCOS OPERACIONAIS, QUE CASO VENHAM A OCORRER, PODERÃO 

AFETAR A RENTABILIDADE DOS COTISTAS. 
 
ADICIONALMENTE, OS RECURSOS PROVENIENTES DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE 
LIQUIDEZ SERÃO RECEBIDOS EM CONTA CORRENTE AUTORIZADA DO FUNDO. NA 

HIPÓTESE DE INTERVENÇÃO OU LIQUIDAÇÃO EXTRAJUDICIAL DA INSTITUIÇÃO 
FINANCEIRA NA QUAL É MANTIDA A REFERIDA CONTA CORRENTE, OS RECURSOS 
PROVENIENTES DOS ATIVOS E DOS ATIVOS DE LIQUIDEZ LÁ DEPOSITADOS 

PODERÃO SER BLOQUEADOS, PODENDO SOMENTE SER RECUPERADOS PELO 
FUNDO POR VIA JUDICIAL E, EVENTUALMENTE, PODERÃO NÃO SER 
RECUPERADOS, CAUSANDO PREJUÍZOS AO FUNDO E AOS COTISTAS. 

 
XXXIV. CLASSE ÚNICA DE COTAS - O FUNDO POSSUI CLASSE ÚNICA DE COTAS, NÃO 

SENDO ADMITIDO QUALQUER TIPO DE PREFERÊNCIA, PRIORIDADE OU 
SUBORDINAÇÃO ENTRE OS COTISTAS. O PATRIMÔNIO DO FUNDO NÃO CONTA 



 
 

 
 

COM COTAS DE CLASSES SUBORDINADAS OU QUALQUER MECANISMO DE 
SEGREGAÇÃO DE RISCO ENTRE OS COTISTAS. 
 

XXXV. O INVESTIMENTO NAS COTAS POR INVESTIDORES QUE SEJAM PESSOAS 

VINCULADAS PODERÁ PROMOVER A REDUÇÃO DA LIQUIDEZ NO MERCADO 
SECUNDÁRIO - O INVESTIMENTO NAS COTAS POR INVESTIDORES QUE SEJAM 
PESSOAS VINCULADAS PODE TER UM EFEITO ADVERSO NA LIQUIDEZ DAS COTAS 

NO MERCADO SECUNDÁRIO, UMA VEZ QUE AS PESSOAS VINCULADAS PODERÃO 
OPTAR POR MANTER AS SUAS COTAS FORA DE CIRCULAÇÃO. O ADMINISTRADOR, 
O GESTOR E AS INSTITUIÇÕES PARTICIPANTES DA OFERTA NÃO TÊM COMO 
GARANTIR QUE O INVESTIMENTO NAS COTAS POR PESSOAS VINCULADAS NÃO 

OCORRERÁ OU QUE AS REFERIDAS PESSOAS VINCULADAS NÃO OPTARÃO POR 
MANTER SUAS COTAS FORA DE CIRCULAÇÃO. 
 

XXXVI. O SURTO DE DOENÇAS TRANSMISSÍVEIS EM TODO O MUNDO PODE LEVAR A UMA 
MAIOR VOLATILIDADE NO MERCADO DE CAPITAIS GLOBAL E RESULTAR EM 
PRESSÃO NEGATIVA SOBRE A ECONOMIA BRASILEIRA, E QUALQUER SURTO DE 

TAIS DOENÇAS NO BRASIL PODE AFETAR DIRETAMENTE AS OPERAÇÕES DO 
FUNDO E O RESULTADO DE SUAS OPERAÇÕES - SURTOS OU POTENCIAIS SURTOS 
DE DOENÇAS, COMO O CORONAVÍRUS (COVID-19), O ZIKA, O EBOLA, A GRIPE 
AVIÁRIA, A FEBRE AFTOSA, A GRIPE SUÍNA, A SÍNDROME RESPIRATÓRIA NO 

ORIENTE MÉDIO OU MERS, A SÍNDROME RESPIRATÓRIA AGUDA GRAVE OU SARS 
E QUALQUER OUTRA DOENÇA QUE POSSA SURGIR, PODE TER UM IMPACTO 
ADVERSO NAS OPERAÇÕES DO FUNDO. QUALQUER SURTO DE UMA DOENÇA QUE 

AFETE O COMPORTAMENTO DAS PESSOAS PODE TER UM IMPACTO ADVERSO 
RELEVANTE NO MERCADO DE CAPITAIS GLOBAL, NAS INDÚSTRIAS MUNDIAIS, NA 
ECONOMIA BRASILEIRA, NO MERCADO IMOBILIÁRIO, NOS RESULTADOS DO 
FUNDO E NAS COTAS DE SUA EMISSÃO. SURTOS DE DOENÇAS TAMBÉM PODEM 

RESULTAR EM QUARENTENA DO PESSOAL DOS PRESTADORES DE SERVIÇO DO 
FUNDO OU NA INCAPACIDADE DESTES EM ACESSAR SUAS INSTALAÇÕES, O QUE 
PREJUDICARIA A PRESTAÇÃO DE TAIS SERVIÇOS E O PREÇO DAS COTAS DE SUA 

EMISSÃO. 
 

XXXVII. RISCO DECORRENTE DA PANDEMIA DA COVID-19.  

A PROPAGAÇÃO DO CORONAVÍRUS (COVID-19) NO BRASIL, COM A 
CONSEQUENTE DECRETAÇÃO DE PANDEMIA PELA ORGANIZAÇÃO MUNDIAL DE 
SAÚDE E DE ESTADO DE CALAMIDADE PÚBLICA PELO GOVERNO FEDERAL, 
TROUXE INSTABILIDADE AO CENÁRIO MACROECONÔMICO E ÀS OFERTAS 



 
 

 
 

PÚBLICAS DE VALORES MOBILIÁRIOS EM ANDAMENTO, OBSERVANDO-SE UMA 
MAIOR VOLATILIDADE NA FORMAÇÃO DE PREÇO DE VALORES MOBILIÁRIOS, BEM 
COMO UMA DETERIORAÇÃO SIGNIFICATIVA NA MARCAÇÃO A MERCADO DE 
DETERMINADOS ATIVOS.  

 
OS EFEITOS PARA A ECONOMIA MUNDIAL PARA O ANO DE 2020 JÁ SÃO SENTIDOS 
EM DECORRÊNCIA DAS AÇÕES GOVERNAMENTAIS QUE DETERMINARAM EM 
DIVERSOS PAÍSES A REDUÇÃO FORÇADA DAS ATIVIDADES ECONÔMICAS NAS 

REGIÕES MAIS AFETADAS PELA PANDEMIA. DESDE QUE FOI CONFIRMADO O 
PRIMEIRO CASO DE PACIENTE INFECTADO COM O CORONAVÍRUS (COVID-19) NO 
BRASIL, O GOVERNO BRASILEIRO DECRETOU DIVERSAS MEDIDAS DE PREVENÇÃO 

PARA ENFRENTAR A PANDEMIA, DENTRE ELAS A RESTRIÇÃO À CIRCULAÇÃO DE 
PESSOAS, QUE TEM POTENCIAL PARA AFETAR A ECONOMIA NACIONAL COMO 
UM TODO. NESSE SENTIDO, NÃO HÁ COMO PREVER ASSERTIVAMENTE QUAL 
SERÁ O EFEITO DO ALASTRAMENTO DO VÍRUS E DAS MEDIDAS PREVENTIVAS NA 

ECONOMIA DO BRASIL E NOS RESULTADOS DO FUNDO E DA OFERTA. 
 
ADICIONALMENTE, TAIS SURTOS PODEM RESULTAR EM RESTRIÇÕES A VIAGENS, 

FECHAMENTO PROLONGADO DE LOCAIS DE TRABALHO, INTERRUPÇÕES NA 
CADEIA DE SUPRIMENTOS, FECHAMENTO DO COMÉRCIO E REDUÇÃO DE 
CONSUMO DE UMA MANEIRA GERAL PELA POPULAÇÃO, ALÉM DA VOLATILIDADE 
NO PREÇO DE MATÉRIAS-PRIMAS E OUTROS INSUMOS, PODENDO OCASIONAR 

UM EFEITO ADVERSO RELEVANTE NA ECONOMIA COMO UM TODO E, 
CONSEQUENTEMENTE, NO FUNDO E NOS ATIVOS IMOBILIÁRIOS A SEREM 
INVESTIDOS PELO FUNDO. 

 
QUALQUER MUDANÇA MATERIAL NOS MERCADOS FINANCEIROS OU NA 
ECONOMIA BRASILEIRA COMO RESULTADO DOS EVENTOS DESCRITOS ACIMA 

PODE AFETAR A RENTABILIDADE E OS RESULTADOS DO FUNDO. 
 
 

XXXVIII. RISCO IMOBILIÁRIO - É A EVENTUAL DESVALORIZAÇÃO DO(S) 

EMPREENDIMENTO(S) INVESTIDO(S) INDIRETAMENTE PELO FUNDO, 
OCASIONADA POR, NÃO SE LIMITANDO, FATORES COMO: (I) FATORES 
MACROECONÔMICOS QUE AFETEM TODA A ECONOMIA, (II) MUDANÇA DE 

ZONEAMENTO OU REGULATÓRIOS QUE IMPACTEM DIRETAMENTE O LOCAL 
DO(S) EMPREENDIMENTO(S), SEJA POSSIBILITANDO A MAIOR OFERTA DE 
IMÓVEIS (E, CONSEQUENTEMENTE, DEPRIMINDO OS PREÇOS DOS ALUGUEIS NO 



 
 

 
 

FUTURO) OU QUE EVENTUALMENTE RESTRINJAM OS POSSÍVEIS USOS DO(S) 
EMPREENDIMENTO(S) LIMITANDO SUA VALORIZAÇÃO OU POTENCIAL DE 
REVENDA; (III) MUDANÇAS SOCIOECONÔMICAS QUE IMPACTEM 
EXCLUSIVAMENTE A(S) REGIÃO(ÕES) ONDE O(S) EMPREENDIMENTO(S) SE 

ENCONTRE(M), COMO, POR EXEMPLO, O APARECIMENTO DE FAVELAS OU LOCAIS 
POTENCIALMENTE INCONVENIENTES, COMO BOATES, BARES, ENTRE OUTROS, 
QUE RESULTEM EM MUDANÇAS NA VIZINHANÇA, PIORANDO A ÁREA DE 

INFLUÊNCIA PARA USO COMERCIAL; (IV) ALTERAÇÕES DESFAVORÁVEIS DO 
TRÂNSITO QUE LIMITEM, DIFICULTEM OU IMPEÇAM O ACESSO AO(S) 
EMPREENDIMENTO(S); (V) RESTRIÇÕES DE INFRAESTRUTURA/SERVIÇOS 
PÚBLICOS NO FUTURO, COMO CAPACIDADE ELÉTRICA, TELECOMUNICAÇÕES, 

TRANSPORTE PÚBLICO, ENTRE OUTROS; (VI) A EXPROPRIAÇÃO 
(DESAPROPRIAÇÃO) DO(S) EMPREENDIMENTO(S) EM QUE O PAGAMENTO 
COMPENSATÓRIO NÃO REFLITA O ÁGIO E/OU A APRECIAÇÃO HISTÓRICA; E(VII) 

ATRASO E/OU NÃO CONCLUSÃO DAS OBRAS DOS EMPREENDIMENTOS 
IMOBILIÁRIOS; (VIII) AUMENTO DOS CUSTOS DE CONSTRUÇÃO; (IX) 
LANÇAMENTO DE NOVOS EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS COMERCIAIS 

PRÓXIMOS AO IMÓVEL INVESTIDO; (X) FLUTUAÇÃO NO VALOR DOS IMÓVEIS 
INTEGRANTES DA CARTEIRA DOS FUNDOS INVESTIDOS PELO FUNDO; (XI) RISCO 
RELACIONADOS AOS CONTRATOS DE LOCAÇÃO DOS IMÓVEIS DOS FUNDOS 
INVESTIDOS PELO FUNDO E DE NÃO PAGAMENTO; (XII) RISCO DE NÃO 

CONTRATAÇÃO DE SEGURO PARA OS IMÓVEIS INTEGRANTES DA CARTEIRA DOS 
FUNDOS INVESTIDOS PELO FUNDO; (XIII) RISCOS RELACIONADOS À 
POSSIBILIDADE DE AQUISIÇÃO DE ATIVOS ONERADOS; E (XIV) RISCOS 

RELACIONADOS ÀS GARANTIAS DOS ATIVOS E O NÃO APERFEIÇOAMENTO DAS 
MESMAS. 
 

XXXIX. RISCO DE REGULARIDADE DOS IMÓVEIS - OS VEÍCULOS INVESTIDOS PELO FUNDO 

PODERÃO ADQUIRIR EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS QUE AINDA NÃO 
ESTEJAM CONCLUÍDOS E, PORTANTO, NÃO TENHAM OBTIDO TODAS AS LICENÇAS 
APLICÁVEIS. REFERIDOS EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS SOMENTE PODERÃO 

SER UTILIZADOS E LOCADOS QUANDO ESTIVEREM DEVIDAMENTE 
REGULARIZADOS PERANTE OS ÓRGÃOS PÚBLICOS COMPETENTES. DESTE MODO, 
A DEMORA NA OBTENÇÃO DA REGULARIZAÇÃO DOS REFERIDOS 

EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS PODERÁ PROVOCAR A IMPOSSIBILIDADE DE 
ALUGÁ-LOS E, PORTANTO, PROVOCAR PREJUÍZOS AOS VEÍCULOS INVESTIDOS 
PELO FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE, AO FUNDO E AOS SEUS COTISTAS. 
 



 
 

 
 

XL. RISCO DE ATRASOS E/OU NÃO CONCLUSÃO DAS OBRAS DE EMPREENDIMENTOS 
IMOBILIÁRIOS - OS FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO INVESTIDOS 
PODERÃO ADIANTAR QUANTIAS PARA PROJETOS DE CONSTRUÇÃO, DESDE QUE 
TAIS RECURSOS SE DESTINEM EXCLUSIVAMENTE À EXECUÇÃO DA OBRA DO 

EMPREENDIMENTO E SEJAM COMPATÍVEIS COM O SEU CRONOGRAMA FÍSICO-
FINANCEIRO, O QUE PODERÁ AFETAR DIRETAMENTE O FUNDO. NESTE CASO, EM 
OCORRENDO O ATRASO NA CONCLUSÃO OU A NÃO CONCLUSÃO DAS OBRAS DOS 

REFERIDOS EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS, SEJA POR FATORES CLIMÁTICOS 
OU QUAISQUER OUTROS QUE POSSAM AFETAR DIRETA OU INDIRETAMENTE OS 
PRAZOS ESTABELECIDOS, PODERÁ SER AFETADO O PRAZO ESTIMADO PARA 
INÍCIO DO RECEBIMENTO DOS VALORES DE LOCAÇÃO E CONSEQUENTE 

RENTABILIDADE DO FUNDO, BEM COMO OS COTISTAS PODERÃO AINDA TER QUE 
APORTAR RECURSOS ADICIONAIS NOS REFERIDOS EMPREENDIMENTOS 
IMOBILIÁRIOS PARA QUE OS MESMOS SEJAM CONCLUÍDOS. O CONSTRUTOR DOS 

REFERIDOS EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS PODE ENFRENTAR PROBLEMAS 
FINANCEIROS, ADMINISTRATIVOS OU OPERACIONAIS QUE CAUSEM A 
INTERRUPÇÃO E/OU ATRASO DAS OBRAS E DOS PROJETOS RELATIVOS À 

CONSTRUÇÃO DOS REFERIDOS EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS. TAIS 
HIPÓTESES PODERÃO PROVOCAR PREJUÍZOS AO FUNDO E, 
CONSEQUENTEMENTE AOS COTISTAS. 
 

XLI. RISCO DE SINISTRO - NO CASO DE SINISTRO ENVOLVENDO A INTEGRIDADE FÍSICA 
DOS IMÓVEIS OBJETO DE INVESTIMENTO POR QUAISQUER FUNDOS DE 
INVESTIMENTO QUE INTEGREM A CARTEIRA DO FUNDO, OS RECURSOS OBTIDOS 

PELA COBERTURA DO SEGURO DEPENDERÃO DA CAPACIDADE DE PAGAMENTO 
DA COMPANHIA SEGURADORA CONTRATADA, NOS TERMOS DA APÓLICE 
EXIGIDA, BEM COMO AS INDENIZAÇÕES A SEREM PAGAS PELAS SEGURADORAS 
PODERÃO SER INSUFICIENTES PARA A REPARAÇÃO DO DANO SOFRIDO, 

OBSERVADAS AS CONDIÇÕES GERAIS DAS APÓLICES. NA HIPÓTESE DE OS 
VALORES PAGOS PELA SEGURADORA NÃO SEREM SUFICIENTES PARA REPARAR O 
DANO SOFRIDO, DEVERÁ SER CONVOCADA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS 

PARA QUE OS COTISTAS DELIBEREM O PROCEDIMENTO A SER ADOTADO. HÁ, 
TAMBÉM, DETERMINADOS TIPOS DE PERDAS QUE NÃO ESTARÃO COBERTAS 
PELAS APÓLICES, TAIS COMO ATOS DE TERRORISMO, GUERRAS E/OU 

REVOLUÇÕES CIVIS. SE QUALQUER DOS EVENTOS NÃO COBERTOS NOS TERMOS 
DOS CONTRATOS DE SEGURO VIER A OCORRER, O FUNDO PODERÁ SOFRER 
PERDAS RELEVANTES E PODERÁ SER OBRIGADO A INCORRER EM CUSTOS 
ADICIONAIS, OS QUAIS PODERÃO AFETAR O SEU DESEMPENHO OPERACIONAL. 



 
 

 
 

AINDA, O FUNDO PODERÁ SER RESPONSABILIZADO JUDICIALMENTE PELO 
PAGAMENTO DE INDENIZAÇÃO A EVENTUAIS VÍTIMAS DO SINISTRO OCORRIDO, 
O QUE OCASIONARÁ EFEITOS ADVERSOS EM SUA CONDIÇÃO FINANCEIRA E, 
CONSEQUENTEMENTE, NOS RENDIMENTOS A SEREM DISTRIBUÍDOS AOS 

COTISTAS. 
 

XLII. RISCO DE DESAPROPRIAÇÃO - POR SE TRATAR DE INVESTIMENTO EM IMÓVEIS, 

HÁ POSSIBILIDADE DE QUE OCORRA A DESAPROPRIAÇÃO, PARCIAL OU TOTAL, DE 
IMÓVEIS QUE COMPÕEM A CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DOS FII INVESTIDOS. 
DE ACORDO COM O SISTEMA LEGAL BRASILEIRO, OS IMÓVEIS INDIRETAMENTE 
INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO, PODERÃO SER DESAPROPRIADOS POR 

NECESSIDADE, UTILIDADE PÚBLICA OU INTERESSE SOCIAL, DE FORMA PARCIAL 
OU TOTAL. OCORRENDO A DESAPROPRIAÇÃO, 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, CASO O(S) IMÓVEL(IS) SEJA(M) DESAPROPRIADO(S), ESTE FATO PODERÁ 

AFETAR ADVERSAMENTE E DE MANEIRA RELEVANTE AS ATIVIDADES DO FUNDO, 
SUA SITUAÇÃO FINANCEIRA E RESULTADOS. OUTRAS RESTRIÇÕES AO(S) 
IMÓVEL(IS) TAMBÉM PODEM SER APLICADAS PELO PODER PÚBLICO, 
RESTRINGINDO, ASSIM, A UTILIZAÇÃO A SER DADA AO(S) IMÓVEL(IS), TAIS COMO 

O TOMBAMENTO DESTE OU DE ÁREA DE SEU ENTORNO, INCIDÊNCIA DE 
PREEMPÇÃO E OU CRIAÇÃO DE ZONAS ESPECIAIS DE PRESERVAÇÃO CULTURAL, 
DENTRE OUTROS. 

 
XLIII. RISCO DE VACÂNCIA - OS VEÍCULOS INVESTIDOS PELO FUNDO PODERÃO NÃO TER 

SUCESSO NA PROSPECÇÃO DE LOCATÁRIOS E/OU ARRENDATÁRIOS DO(S) 
EMPREENDIMENTO(S) IMOBILIÁRIO(S) NOS QUAIS O FUNDO VIER A INVESTIR 

INDIRETAMENTE, O QUE PODERÁ REDUZIR A RENTABILIDADE DO FUNDO, TENDO 
EM VISTA O EVENTUAL RECEBIMENTO DE UM MONTANTE MENOR DE RECEITAS 
DECORRENTES DE LOCAÇÃO, ARRENDAMENTO E VENDA DO(S) 

EMPREENDIMENTO(S). ADICIONALMENTE, OS CUSTOS A SEREM DESPENDIDOS 
COM O PAGAMENTO DE TAXAS DE CONDOMÍNIO E TRIBUTOS, DENTRE OUTRAS 
DESPESAS RELACIONADAS AO(S) EMPREENDIMENTO(S) (OS QUAIS SÃO 

ATRIBUÍDOS AOS LOCATÁRIOS DOS IMÓVEIS) PODERÃO COMPROMETER A 
RENTABILIDADE DO FUNDO. 
 



 
 

 
 

XLIV. RISCO DE CONTINGÊNCIAS AMBIENTAIS - POR SE TRATAR DE INVESTIMENTO EM 
IMÓVEIS, EVENTUAIS CONTINGÊNCIAS AMBIENTAIS PODEM IMPLICAR 
RESPONSABILIDADES PECUNIÁRIAS (INDENIZAÇÕES E MULTAS POR PREJUÍZOS 
CAUSADOS AO MEIO AMBIENTE) PARA QUAISQUER FII INVESTIDOS E, 

CONSEQUENTEMENTE, PARA O FUNDO. PROBLEMAS AMBIENTAIS PODEM 
OCORRER, COMO EXEMPLO VENDAVAIS, INUNDAÇÕES OU OS DECORRENTES DE 
VAZAMENTO DE ESGOTO SANITÁRIO PROVOCADO PELO EXCESSO DE USO DA 

REDE PÚBLICA, ACARRETANDO, ASSIM, NA PERDA DE SUBSTÂNCIA ECONÔMICA 
DE IMÓVEIS SITUADOS NAS PROXIMIDADES DAS ÁREAS ATINGIDAS POR ESTES 
EVENTOS. AS OPERAÇÕES DOS LOCATÁRIOS DO(S) EMPREENDIMENTO(S) 
IMOBILIÁRIO(S) CONSTRUÍDO(S) NO(S) IMÓVEL(IS) PODERÃO CAUSAR IMPACTOS 

AMBIENTAIS NAS REGIÕES EM QUE ESTE(S) SE LOCALIZA(M). NESSES CASOS, O 
VALOR DO(S) IMÓVEL(IS) PERANTE O MERCADO PODERÁ SER NEGATIVAMENTE 
AFETADO E OS LOCATÁRIOS E/OU, INDIRETAMENTE, O FUNDO, NA QUALIDADE 

DE PROPRIETÁRIO DIRETO OU INDIRETO DO(S) IMÓVEL(IS) PODERÃO ESTAR 
SUJEITOS A SANÇÕES ADMINISTRATIVAS E CRIMINAIS, INDEPENDENTEMENTE DA 
OBRIGAÇÃO DE REPARAR OU INDENIZAR OS DANOS CAUSADOS AO MEIO 

AMBIENTE E A TERCEIROS AFETADOS. 
 

XLV. RISCO DE REVISÃO OU RESCISÃO DOS CONTRATOS DE LOCAÇÃO OU 
ARRENDAMENTO - OS VEÍCULOS INVESTIDOS PELO FUNDO PODERÃO TER NA SUA 

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS IMÓVEIS QUE SEJAM ALUGADOS OU 
ARRENDADOS CUJOS RENDIMENTOS DECORRENTES DOS REFERIDOS ALUGUÉIS 
OU ARRENDAMENTOS SEJA A FONTE DE REMUNERAÇÃO DOS 

COTISTAS/ACIONISTAS DOS VEÍCULOS INVESTIDOS PELO FUNDO. REFERIDOS 
CONTRATOS DE LOCAÇÃO PODERÃO SER RESCINDIDOS OU REVISADOS, O QUE 
PODERÁ COMPROMETER TOTAL OU PARCIALMENTE OS RENDIMENTOS QUE SÃO 
DISTRIBUÍDOS AOS COTISTAS/ACIONISTAS DOS VEÍCULOS INVESTIDOS PELO 

FUNDO E, CONSEQUENTEMENTE, AO FUNDO E AOS SEUS COTISTAS. 
 

I. Desde a entrada em vigor da nova redação do artigo 39 da Instrução CVM 

472, conforme alterado pela Instrução CVM nº 571, de 25 de novembro 
de 2015, a integralidade dos riscos inerentes ao investimento no FUNDO 
estará disponível aos respectivos investidores por meio do formulário 

eletrônico elaborado nos moldes do Anexo 39-V da Instrução CVM 472 e 
disponibilizado na página do ADMINISTRADOR na rede mundial de 
computadores (www.bancointer.com.br), de modo que, a partir desse 
momento, os investidores e os potenciais investidores deverão analisar 



 
 

 
 

atentamente os fatores de risco e demais informações disponibilizadas 
exclusivamente por meio do referido documento. 

 

II. O objetivo e a Política de Investimento do FUNDO não constituem 

promessa de rentabilidade e o Cotista assume os riscos decorrentes do 
investimento no FUNDO, ciente da possibilidade de perdas e eventual 
necessidade de aportes adicionais de recursos no FUNDO. 

 
III. As aplicações realizadas no FUNDO não têm garantia do GESTOR, do 

ADMINISTRADOR (ou dos terceiros habilitados para prestar tais serviços 
de distribuição de Cotas), de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo 

Garantidor de Créditos – FGC. 
 
 


