
1. Riscos 
 

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 das companhias investidas, riscos 
inerentes ao setor imobiliário e de construção civil, sendo que não há garantia 
de eliminação da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas. 
 
Riscos relacionados a fatores macroeconômicos 
 
a) Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no 
pagamento de juros e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas 
contrapartes das operações do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a 
redução de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operações 
contratadas e não liquidadas. Alterações e equívocos na avaliação do risco de 
crédito do emissor podem acarretar em oscilações no preço de negociação dos 
ativos que compõem a Carteira; 
 
b) Risco de liquidez: consiste no risco de redução ou inexistência de demanda 
pelos ativos integrantes da Carteira nos respectivos mercados em que são 
negociados, devido a condições específicas atribuídas a esses ativos ou aos 
próprios mercados em que são negociados. Em virtude de tais riscos, o Fundo 
poderá encontrar dificuldades para liquidar posições ou negociar os referidos 
ativos pelo preço e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestão 
adotada para o Fundo, o qual permanecerá exposto, durante o respectivo 
período de falta de liquidez e aos riscos associados aos referidos ativos, que 
podem, inclusive, obrigar o Fundo a aceitar descontos nos seus respectivos 
preços, de forma a realizar sua negociação em mercado. Estes fatores podem 
prejudicar o pagamento de amortizações e resgates aos Cotistas, nos termos do 
Regulamento; 
 
c) Risco de mercado: consiste no risco de flutuações nos preços e na 
rentabilidade dos ativos integrantes da carteira, os quais são afetados por 
diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alterações políticas, 
econômicas e fiscais. Essas oscilações de preço podem fazer com que 
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emissão e/ou 
contabilização, podendo acarretar volatilidade das cotas e perdas aos cotistas; 
 
d) Riscos de acontecimentos e percepção de risco em outros países: o 
mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas 
condições econômicas e de mercado de outros países, incluindo países de 
economia emergente. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses 
outros países pode causar um efeito adverso sobre o preço de ativos e valores 
mobiliários emitidos no País, reduzindo o interesse dos investidores nesses 
ativos, entre os quais se incluem as cotas, o que poderá prejudicar de forma 
negativa os ativos do Fundo e, por conseguinte, seus resultados e a rentabilidade 
dos cotistas; 
 
e) Risco relacionado a fatores macroeconômicos e à política 
governamental: o Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos 



de motivos alheios ou exógenos ao seu controle 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 de mudanças legislativas. Tais eventos podem 
resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compõem a Carteira e (b) 
inadimplência dos emissores dos ativos. O Fundo desenvolverá suas atividades 
no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da política 
econômica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo 
brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudanças em suas 
políticas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflação e 
implementar as políticas econômica e monetária têm envolvido, no passado 
recente, alterações nas taxas de juros, desvalorização da moeda, controle de 
câmbio, aumento das tarifas públicas, entre outras medidas. 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 o Fundo e os Cotistas de forma negativa; 
 
f) Riscos de alterações da legislação tributária: o Governo Federal 
regularmente introduz alterações nos regimes fiscais que podem aumentar a 
carga tributária incidente sobre o mercado de valores mobiliários brasileiro e 
sobre o mercado imobiliário. Essas alterações incluem modificações na alíquota 
e na base de cálculo dos tributos e, ocasionalmente, a criação de impostos 
temporários, cujos recursos são destinados a determinadas finalidades 
governamentais. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras 
alterações decorrentes da promulgação de reformas fiscais adicionais não 
podem ser quantificados. No entanto, algumas dessas medidas poderão sujeitar 
o Fundo, os ativos que compõem a carteira do Fundo e/ou os Cotistas a novos 
recolhimentos não previstos inicialmente. Não há como garantir que as regras 
tributárias atualmente aplicáveis ao Fundo, aos ativos e aos Cotistas 
permanecerão vigentes, existindo o risco de tais regras serem modificadas no 
contexto de uma eventual reforma tributária, o que poderá impactar os resultados 
das Companhias Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo e a 
rentabilidade dos Cotistas; 
 
g) Risco relacionado à morosidade da justiça brasileira: o Fundo e/ou as 
Companhias Investidas poderão ser partes em demandas judiciais relacionadas 
aos Empreendimentos Imobiliários, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. 
No entanto, em virtude da reconhecida 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 ou as Companhias 
Investidas obterão resultados favoráveis nas demandas judiciais relacionadas 
aos Empreendimentos Imobiliários. Os fatos mencionados acima poderão afetar 
de forma adversa os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas; 
 
h) Restrições à negociação de Cotas: as cotas objeto de Oferta Restrita 
somente poderão ser negociadas entre Investidores Qualificados e depois de 



decorridos 90 (noventa) dias da respectiva data de subscrição. Desta forma, as 
Cotas objeto de Oferta Restrita não poderão ser negociadas antes do término do 
referido prazo; 
 
Riscos relacionados à estrutura do Fundo 
 
a) Amortização e/ou resgate de Cotas em Valores Mobiliários Alvo ou 
Outros Ativos Financeiros integrantes da Carteira: o Regulamento 
estabelece situações em que as Cotas poderão ser amortizadas ou resgatadas 
mediante a entrega, em pagamento, de Valores Mobiliários Alvo ou Outros Ativos 
Financeiros integrantes da Carteira. Nessas hipóteses, os Cotistas poderão 
encontrar dificuldades para negociar os Valores Mobiliários Alvo e/ou Outros 
Ativos Financeiros eventualmente recebidos do Fundo; 
 
b) Risco relacionado ao resgate e à liquidez das Cotas: o Fundo, constituído 
sob forma de condomínio fechado, não admite o resgate de suas Cotas a 
qualquer momento. A amortização das Cotas será realizada na medida em que 
o Fundo tenha disponibilidade para tanto, ou na data de liquidação do Fundo. 
Além disso, o mercado secundário de cotas de fundos de investimento é muito 
pouco desenvolvido no Brasil, havendo o risco para os Cotistas que queiram se 
desfazer dos seus investimentos no Fundo, de não conseguir negociar suas 
Cotas em mercado secundário em função da potencial ausência de compradores 
interessados. Assim, em razão da baixa liquidez das Cotas, os Cotistas poderão 
ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou poderão obter preços 
reduzidos na venda de suas Cotas; 
 
c) Riscos relacionados à amortização de Cotas: os recursos gerados pelo 
Fundo serão provenientes dos rendimentos, dividendos e outras bonificações 
que sejam atribuídas aos Valores Mobiliários Alvo e ao retorno do investimento 
nos ativos que compõem a carteira do Fundo. A capacidade do Fundo de 
amortizar as Cotas está condicionada ao recebimento, pelo Fundo, dos recursos 
acima citados; 
 
d) Risco relacionado aos critérios de avaliação dos Valores Mobiliários 
Alvo integrantes da Carteira: o valor do patrimônio líquido do Fundo será 
calculado com base nos critérios de avaliação dos Ativos integrantes da Carteira, 
sendo que é esperado que a Carteira seja composta, de forma preponderante, 
por Valores Mobiliários de sem liquidez no mercado. Em virtude do exposto 
acima, até que reavaliações sejam determinadas pela Administradora, os valores 
atribuídos aos Valores Mobiliários sem liquidez no mercado integrantes da 
Carteira poderão não refletir os valores praticados pelo mercado e que, portanto, 
seriam eventualmente obtidos pelo Fundo em caso de alienação de tais Valores 
Mobiliários. Essa situação poderá causar impactos negativos aos resultados do 
Fundo e, consequentemente, à rentabilidade esperada pelos Cotistas; 
 
e) Risco relacionado à política de investimento do Fundo: o Gestor deverá  
selecionar e submeter à apreciação do Comitê de Investimentos propostas de 
investimento que apresentem, na data da reunião do Comitê de Investimentos, 
taxa interna de retorno estimada para o Fundo correspondente, no mínimo, à 
variação do IPCA acrescida de 15% (quinze por cento) ao ano, considerando-



se, no máximo, o prazo de duração do Fundo Além do critério acima, não 
existirão quaisquer outros critérios e/ou requisitos que deverão ser observados 
pelo Gestor quando da seleção das propostas de investimento a serem 
submetidas à apreciação do Comitê de Investimentos e, portanto, não existirão 
quaisquer outras restrições ou limitações aos investimentos a serem realizados 
pelo Fundo. Não há qualquer garantia de que a estratégia de investimento 
adotada pelo Gestor será bem sucedida e de que as propostas de investimentos 
apresentadas e aprovadas pelo Comitê de Investimento proporcionarão retorno 
condizente com o esperado pelos Cotistas; 
 
f) Riscos relacionados às transações com Partes Relacionadas: o Fundo 
poderá investir em Companhias Alvo ou Companhias Investidas que invistam em 
Empreendimentos Imobiliários nos quais a Administradora, o Gestor e/ou suas 
respectivas Partes Relacionadas participem como sócios e/ou investidores, o 
que poderá acarretar Conflito de Interesses entre a Administradora, o Gestor e 
o Fundo e a rentabilidade dos Cotistas; 
 
g) Riscos relacionados ao potencial Conflito de Interesses do Fundo com 
os demais fundos de investimento administrados e/ou geridos pela 
Administradora e/ou o Gestor: a Administradora e/ou o Gestor, conforme 
aplicável, realizam ou poderão realizar a administração fiduciária e/ou gestão de 
outros fundos de investimento cuja política de investimentos é similar à política 
de investimentos do Fundo, aos quais serão apresentadas as mesmas 
oportunidades de investimento apresentadas ao Fundo, simultaneamente, 
observadas as regras previstas no Regulamento. Sem prejuízo das regras e 
critérios para direcionamento dessas oportunidades de investimento, o fato 
descrito acima poderá acarretar um potencial Conflito de Interesses entre o 
Fundo e os demais fundos de investimento geridos e/ou administrados pela 
Administradora e/ou Gestor; 
 
h) Outros Riscos: o Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos 
advindos de motivos alheios ou exógenos ao seu controle, tais como moratória, 
inadimplemento de pagamentos, mudança nas regras aplicáveis aos ativos 
integrantes da Carteira, alteração na política monetária, alteração na política 
fiscal, alterações nas leis de zoneamento e construção aplicáveis aos 
Empreendimentos Imobiliários, aplicações ou resgates significativos, os quais, 
se materializados, poderão acarretar perdas ao Fundo e aos Cotistas; 
 
Riscos relacionados ao setor de investimentos do Fundo 
 
a) Risco relacionado ao registro de instrumentos de aquisição de imóveis 
no âmbito de cada Empreendimento Imobiliário: enquanto os instrumentos 
de aquisição de imóveis não tiverem sido registrados no âmbito de cada 
Empreendimento Imobiliário, inclusive, conforme o caso, em nome da 
Administradora do Fundo e/ou das Companhias Investidas, nos cartórios de 
registro de imóveis competentes, existe o risco dos imóveis serem onerados para 
satisfação de dívidas contraídas pelos antigos proprietários em eventuais 
execuções propostas por seus respectivos credores, o que poderá dificultar ou 
até mesmo inviabilizar a transmissão da propriedade dos imóveis para o Fundo 



ou para cada Companhia Investida. Essa situação pode impactar os planos de 
investimento do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas; 
 
b) Riscos relacionados à extensa regulamentação aplicável a certas 
atividades do Fundo e das Companhias Investidas: o setor imobiliário 
brasileiro está sujeito a uma extensa regulamentação expedida por diversas 
autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades 
imobiliárias. Dessa forma, a aquisição e a exploração de determinados 
Empreendimentos Imobiliários pelo Fundo e/ou pelas Companhias Investidas 
podem estar condicionadas, sem limitação, à obtenção de licenças específicas, 
aprovação de autoridades governamentais, limitações relacionadas a 
edificações, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para proteção ao 
consumidor. Referidos requisitos e regulamentações atualmente existentes ou 
que venham a ser criados a partir da data do Regulamento poderão implicar 
aumento de custos e limitar a estratégia do Fundo prevista em sua política de 
investimentos, afetando adversamente os resultados do Fundo e a rentabilidade 
dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de zoneamento 
urbano serem alteradas após a aquisição de um imóvel pelo Fundo e/ou por uma 
Companhia Investida antes do desenvolvimento do Empreendimento Imobiliário 
a ele atrelado, o que poderá acarretar atrasos e/ou modificações ao objetivo 
comercial inicialmente projetado, podendo causar impactos adversos nos 
resultados do Fundo e na rentabilidade dos Cotistas; 
 
c) Riscos relacionados à extensa legislação e regulamentação ambiental 
aplicável às atividades do Fundo: as operações do Fundo e/ou das 
Companhias Investidas estão sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, 
estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar 
atrasos, fazer com que, no âmbito de cada Empreendimento Imobiliário, hajam 
custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir o 
desenvolvimento de Empreendimentos Imobiliários em regiões ou áreas 
ambientalmente sensíveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos 
ambientais também pode acarretar a imposição de sanções administrativas, 
cíveis e criminais (tais como multas e indenizações). As leis e regulamentos que 
regem o setor imobiliário brasileiro, assim como as leis e regulamentos 
ambientais, podem se tornar mais restritivos, sendo que qualquer aumento de 
restrições pode afetar adversamente os resultados do Fundo e a rentabilidade 
dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de proteção 
ambiental serem alteradas após a aquisição de um imóvel por uma Companhia 
Investida e antes do desenvolvimento do Empreendimento Imobiliário a ele 
atrelado, o que poderá trazer atrasos e/ou modificações ao objetivo comercial 
inicialmente projetado. Nessa hipótese, as atividades das Companhias 
Investidas poderão ser impactadas adversamente e, por conseguinte, os 
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas; 
 
d) Riscos relacionados à venda dos Empreendimentos Imobiliários: o 
sucesso dos Empreendimentos Imobiliários depende, em larga escala, da 
existência de condições favoráveis de mercado, que favoreçam, inclusive, mas 
não se limitando, a formação do preço dos imóveis objeto dos Empreendimentos 
Imobiliários e a disponibilidade de financiamento para os potenciais compradores 
dos referidos imóveis. Condições desfavoráveis de mercado podem gerar 



dificuldades para o Fundo e/ou para as Companhias Investidas realizarem a 
venda dos Empreendimentos Imobiliários conforme originalmente planejado, o 
que poderá impactar de forma negativa os resultados do Fundo e a rentabilidade 
dos Cotistas; 
 
e) Riscos relacionados à concentração geográfica dos investimentos do 
Fundo: a diversificação dos investimentos do Fundo em Empreendimentos 
Imobiliários localizados em diferentes cidades e regiões nos termos do 
Regulamento dependerá da disponibilidade de oportunidades de investimento e 
da capacidade do Gestor em identificar tais oportunidades no mercado 
imobiliário. O Gestor poderá ter dificuldade em identificar uma variedade de 
oportunidades de investimento, hipótese em que, de acordo com os critérios 
estabelecidos neste Regulamento, poderá concentrar os investimentos do Fundo 
em ativos  localizados em uma única cidade ou região ou em um número restrito 
de cidades ou regiões, concentrando o risco de crédito e de desempenho. Nesta 
hipótese, os resultados do Fundo poderão depender exclusivamente dos 
fundamentos econômicos de uma única cidade ou região ou de um número 
restrito de cidades ou regiões, impactando de forma negativa o plano de 
investimentos e os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade 
dos Cotistas; 
 
f) Riscos relacionados aos serviços públicos, em especial os de água e 
energia elétrica: os serviços públicos, em especial o fornecimento de água e 
energia elétrica, são fundamentais para o regular e bom desenvolvimento dos 
Empreendimentos Imobiliários, sendo que falhas nesses serviços poderão afetar 
a condução das operações, acarretando, inclusive, aumento de custo, 
dificuldades e atrasos de cronogramas. Além disso, uma vez que os 
Empreendimentos Imobiliários estejam prontos para venda, a interrupção da 
prestação de serviços públicos pode causar a perda de oportunidades de venda. 
Desse modo, qualquer interrupção na prestação dos serviços públicos 
essenciais ao regular desenvolvimento e funcionamento dos Empreendimentos 
Imobiliários poderá gerar efeitos adversos nos resultados do Fundo e na 
rentabilidade dos Cotistas; 
 
g) Riscos relacionados à desapropriação dos Empreendimentos 
Imobiliários pelo Governo Federal: de acordo com o sistema legal brasileiro, 
o Governo Federal poderá desapropriar os Empreendimentos Imobiliários por 
necessidade ou 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, a eventual desapropriação de qualquer 
Empreendimento Imobiliário poderá afetar adversamente e de maneira relevante 
os resultados do Fundo e a rentabilidade das Cotas. Outras restrições aos 
Empreendimentos Imobiliários também podem ser aplicadas pelo Poder Público, 
o que pode causar restrição na utilização a ser dada aos Empreendimentos 
Imobiliários, tais como o tombamento do próprio Empreendimento Imobiliário 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 resultados do Fundo e a rentabilidade das Cotas; 
 
h) Riscos relacionados à ocorrência de casos fortuitos e eventos de força 
maior: os resultados decorrentes do desenvolvimento dos Empreendimentos 
Imobiliários 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 Empreendimentos Imobiliários. 
Portanto, os resultados estão sujeitos a situações atípicas que poderão, por 
conseguinte, gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas; 
 
i) Riscos relacionados às atividades de construção: os Empreendimentos 
Imobiliários que estiverem em fase de construção estarão sujeitos aos riscos 
regularmente associados às atividades de construção no setor imobiliário, dentre 
os quais figuram, sem limitação: (i) durante o período compreendido entre o início 
da realização de um Empreendimento Imobiliário e a sua conclusão, podem 
ocorrer mudanças no cenário macroeconômico capazes de comprometer o 
sucesso de tal Empreendimento Imobiliário, tais como desaceleração da 
economia, aumento da taxa de juros, flutuação da moeda e instabilidade política; 
(ii) despesas ordinárias e custos operacionais, que podem exceder a estimativa 
original por fatores diversos, fora do controle do Fundo; (iii) possibilidade de 
interrupção de fornecimento ou falta de materiais e equipamentos de construção, 
ou, ainda, fatos decorrentes de casos fortuitos ou de força maior, gerando 
atrasos na conclusão do Empreendimento Imobiliário; (iv) construções, obtenção 
de licenças e alvarás podem não ser finalizadas ou obtidos, conforme aplicável, 
de acordo com o cronograma estipulado, resultando em um aumento de custos; 
ou (v) realização de obras públicas que prejudiquem o uso ou acesso do 
Empreendimento Imobiliário. Em qualquer hipótese, o atraso na finalização ou 
até inviabilidade do Empreendimento Imobiliário poderá afetar adversamente as 
atividades e os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos 
Cotistas; 
 
j) Riscos relacionados à concentração dos Empreendimentos Imobiliários 
em uma mesma etapa de desenvolvimento: O Gestor poderá ter dificuldade 
em identificar Empreendimentos Imobiliários que se encontrem em diferentes 
estágios de desenvolvimento e que atendam ao fluxo financeiro originalmente 
planejado, caso em que o Fundo poderá concentrar seus investimentos em 
Empreendimentos Imobiliários que se encontrem num mesmo estágio de 
desenvolvimento, tal como estágio de construção. Nessa hipótese, a 
diversificação dos Empreendimentos Imobiliários de acordo com o fluxo 
financeiro originalmente planejado pelo Fundo será prejudicada, o que poderá 
acarretar a maior concentração do risco dos investimentos realizados pelo Fundo 
e/ou pelas Companhias Investidas, bem como retardar o momento de liquidação 
de tais investimentos. Os fatores descritos acima poderão afetar adversamente 
os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas; 
 
k) Riscos relacionados à alta competitividade do setor imobiliário no Brasil: 
o setor imobiliário no Brasil é altamente competitivo e fragmentado, não existindo 
grandes barreiras que restrinjam o ingresso de novos concorrentes no mercado. 
Os principais fatores objeto de concorrência no ramo de incorporações 



imobiliárias incluem disponibilidade e localização de terrenos, preços, 
disponibilidade, financiamento, projetos, qualidade, reputação e parcerias com 
incorporadores. Uma série de empresas de investimentos em imóveis 
residenciais e companhias de serviços imobiliários concorrerão com o Fundo  na 
aquisição dos imóveis e na busca de compradores em potencial. Além disso, 
companhias nacionais e estrangeiras, nesse último caso inclusive mediante 
alianças com parceiros locais, podem passar a atuar ativamente na atividade de 
incorporação imobiliária no Brasil nos próximos anos, aumentando ainda mais a 
concorrência no setor imobiliário. 
 
Na medida em que um ou mais dos concorrentes do Fundo e/ou das 
Companhias Investidas adotem medidas que aumentem a oferta de imóveis 
residenciais para venda de maneira significativa, as atividades das Companhias 
Investidas e do Fundo poderão vir a ser afetadas adversamente de maneira 
relevante. Além disso, outros incorporadores captaram ou estão captando 
volumes significativos de recursos no mercado, o que pode levar a uma maior 
demanda por terrenos e, consequentemente, um aumento nos preços dos 
imóveis e uma diminuição no número de terrenos disponíveis localizados em 
áreas de interesse do Fundo. Tal aumento de atividades no setor imobiliário 
também pode resultar em uma oferta de lançamentos imobiliários em excesso, 
podendo saturar o mercado imobiliário e, consequentemente, reduzir o valor 
médio de venda das unidades a serem comercializadas pelo Fundo e/ou pelas 
Companhias Investidas. Se o Fundo e/ou as Companhias Investidas não forem 
capazes de responder a tais pressões de modo tão imediato e adequado quanto 
os seus concorrentes, sua situação financeira e resultados operacionais poderão 
vir a ser prejudicados de maneira relevante, afetando adversamente a 
capacidade e os resultados do Fundo, e, consequentemente, a rentabilidade dos 
Cotistas. Ainda, o crescimento da competição no setor imobiliário poderá alterar 
a forma de pagamento dos imóveis, inclusive em relação ao pagamento de sinal 
e das parcelas devidas durante a fase de construção. Tendo em vista que os 
recursos decorrentes do pagamento do sinal e das parcelas devidas na fase de 
construção têm importância significativa no fluxo de pagamentos planejado, 
qualquer alteração neste formato de pagamento poderá afetar de forma adversa 
a capacidade do Fundo e/ou das Companhias Investidas de arcarem com os 
custos de desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliários e, dessa forma, 
gerar a rentabilidade originalmente planejada, podendo impactar os planos de 
investimento e os resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade dos 
Cotistas; 
 
l) Riscos relacionados a perdas não cobertas pelos seguros contratados 
em relação aos Empreendimentos Imobiliários, bem como 
descumprimento das obrigações pela companhia seguradora: os 
Empreendimentos Imobiliários poderão ser objeto de seguro, dentro das práticas 
usuais de mercado, que os protegerão contra a ocorrência de sinistros. Não se 
pode garantir, no entanto, que o valor segurado será suficiente para proteger os 
Empreendimentos Imobiliários de perdas relevantes. Há, inclusive, determinados 
tipos de perdas que usualmente 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 e/ou as 
Companhias Investidas poderão sofrer perdas relevantes e ser obrigados a 



incorrer em custos adicionais, os quais poderão afetar o desempenho 
operacional do Fundo. Ainda, o Fundo e/ou as Companhias Investidas poderão 
ser responsabilizados judicialmente pelo pagamento de indenização a eventuais 
vítimas do sinistro ocorrido, o que poderá ocasionar efeitos adversos nos 
resultados do Fundo. Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a 
integridade física dos Empreendimentos Imobiliários segurados, os recursos 
obtidos pela cobertura do seguro dependerão da capacidade de pagamento da 
companhia seguradora contratada, nos termos da apólice exigida; 
 
m) Riscos relacionados ao desenvolvimento de diversos 
Empreendimentos Imobiliários: o Fundo poderá realizar diretamente ou deter 
participação societária em Companhias Investidas. Em ambas as hipóteses, 
poderão ser realizados investimentos em mais de um Empreendimento 
Imobiliário ao mesmo tempo. Nesse caso, é possível que a capacidade financeira 
do Fundo e/ou da Sociedade Investida seja impactada diretamente em 
decorrência do desempenho negativo de um único Empreendimento Imobiliário, 
interferindo, dessa forma, no desenvolvimento dos demais Empreendimentos 
Imobiliários. Assim, o desempenho negativo de um Empreendimento Imobiliário 
poderá diminuir o potencial rendimento dos demais Empreendimentos 
Imobiliários, o que poderá impactar adversamente os resultados do Fundo. 
 
 
n) Riscos relacionados ao não cumprimento das obrigações contratuais e 
legais dos incorporadores perante o Fundo e/ou as Companhias 
Investidas: os Empreendimentos Imobiliários serão desenvolvidos 
especialmente mediante a participação de incorporadores. Não há garantias de 
que tais incorporadores cumprirão suas obrigações contratuais e legais perante 
o Fundo e/ou as Companhias Investidas ou mesmo que terão capacidade 
financeira para honrar seus compromissos no âmbito do desenvolvimento dos 
Empreendimentos Imobiliários, hipóteses em que o desenvolvimento dos 
Empreendimentos Imobiliários dentro do cronograma originalmente estabelecido 
poderá ser significativamente impactado. Além disso, o Fundo e/ou as 
Companhias Investidas poderão ser demandados por terceiros para satisfazer 
as obrigações assumidas e não cumpridas pelos incorporadores. Os fatos 
mencionados acima poderão impactar adversamente os planos de investimento 
e resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas; 
 
o) Riscos relacionados ao não cumprimento das obrigações contratuais e 
legais das construtoras perante o Fundo e/ou as Companhias Investidas: 
não há garantias de que as construtoras responsáveis pela construção dos 
Empreendimentos Imobiliários cumprirão suas obrigações contratuais e legais 
perante o Fundo e/ou as Companhias Investidas ou mesmo que terão 
capacidade financeira para honrar seus compromissos no âmbito da construção 
dos Empreendimentos Imobiliários, hipóteses em que o desenvolvimento dos 
Empreendimentos Imobiliários dentro do cronograma originalmente estabelecido 
poderá ser significativamente impactado. Além disso, o Fundo e/ou as 
Companhias Investidas poderão ser demandados por terceiros para satisfazer 
as obrigações assumidas e não cumpridas pelas construtoras. Os fatos 
mencionados acima poderão impactar adversamente os planos de investimento 
e resultados do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas; 



 
p) Riscos relacionados ao não cumprimento das obrigações contratuais e 
legais dos prestadores de serviços responsáveis pelo desenvolvimento e 
implementação dos Empreendimentos Imobiliários perante o Fundo e/ou 
as Companhias Investidas: o Fundo e/ou as Companhias Investidas 
contratarão prestadores de serviços indispensáveis ao regular e bom 
desenvolvimento dos Empreendimentos Imobiliários. Não há como garantir que 
os prestadores de serviços responsáveis pelo desenvolvimento e implementação 
dos Empreendimentos Imobiliários cumprirão suas obrigações contratuais e 
legais ou mesmo que terão capacidade financeira para dar continuidade à 
prestação dos respectivos serviços, hipóteses em que o desenvolvimento dos 
Empreendimentos Imobiliários dentro do cronograma originalmente estabelecido 
poderá ser significativamente impactado. Além disso, o Fundo e/ou as 
Companhias Investidas poderão ser demandados por terceiros para satisfazer 
as obrigações assumidas e não cumpridas pelos referidos prestadores de 
serviços com relação aos serviços contratados no âmbito do desenvolvimento 
dos Empreendimentos Imobiliários. Os fatos mencionados acima poderão 
impactar adversamente os planos de investimento e resultados do Fundo e, 
consequentemente, a rentabilidade das Cotas; 
 
q) Riscos relacionados à capacidade financeira dos adquirentes dos 
Empreendimentos Imobiliários: os resultados do Fundo estão diretamente 
relacionados à venda dos Empreendimentos Imobiliários. Não há garantias de 
que os adquirentes dos Empreendimentos Imobiliários terão capacidade 
financeira para honrar os compromissos assumidos perante o Fundo e/ou as 
Companhias Investidas relativos à aquisição dos Empreendimentos Imobiliários, 
o que poderá impactar adversamente os planos de investimento e resultados do 
Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas; 
 
r) Riscos relacionados à concentração em poucos Empreendimentos 
Imobiliários e incorporadores: o Fundo poderá concentrar seus investimentos 
em um número restrito de Ativos e Empreendimentos Imobiliários, os quais 
poderão ser desenvolvidos por um número restrito de incorporadores. Além 
disso, independentemente de qualquer decisão de investimento do Fundo, a 
diversificação dos investimentos do Fundo em Ativos pulverizados, inúmeras 
Companhias Investidas e inúmeros Empreendimentos Imobiliários, 
desenvolvidos por diferentes incorporadores, dependerá da disponibilidade de 
oportunidades de investimento que se enquadrem nos critérios de elegibilidade 
dos Empreendimentos Imobiliários e da capacidade do Gestor em identificar tais 
oportunidades no mercado imobiliário. O Gestor poderá ter dificuldade em 
identificar uma variedade de oportunidades de investimento, hipótese em que 
poderá concentrar os investimentos do Fundo em um número restrito de Ativos, 
de Companhias Investidas e de Empreendimentos Imobiliários, os quais poderão 
ser desenvolvidos por um número restrito de incorporadores. Nas hipóteses 
mencionadas acima, poderá ocorrer concentração do risco de crédito e de 
desempenho assumido pelo Fundo, o que poderá impactar de forma negativa os 
planos de investimento e os resultados do Fundo e, consequentemente, a 
rentabilidade dos Cotistas; e 
 



s) Riscos relacionados a eventuais reclamações de terceiros: o Fundo e/ou 
as Companhias Investidas, na qualidade de proprietárias dos Empreendimento 
Imobiliário e no âmbito de suas atividades, poderão responder a processos 
administrativos e judiciais, nas mais diversas esferas. Não há garantia de 
obtenção de resultados favoráveis ou que eventuais processos administrativos 
e judiciais venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que o Fundo e/ou 
as Companhias Investidas tenham reservas suficientes para defesa de seus 
interesses no âmbito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo e/ou as 
Companhias Investidas venham a ser a parte sucumbente nos processos 
administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as suas reservas 
não forem suficientes para a defesa de seus interesses, o Fundo e os Cotistas 
poderão ser impactados negativamente. 


