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FATORES DE RISCO 

 
 

FATORES DE RISCO 

 
Antes de tomar uma decisão de investimento no Fundo, os potenciais investidores devem, 
considerando sua própria situação financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de 
risco, avaliar cuidadosamente todas as informações disponíveis neste Prospecto e no 
Regulamento, inclusive, mas não se limitando a, aquelas relativas à Política de Investimento, 
composição da Carteira do Fundo e aos fatores de risco aos quais o Fundo e os investidores 
estão sujeitos, incluindo, aqueles descritos a seguir. 

 
Para os fins desta seção, exceto se expressamente indicado de maneira diversa ou se o 
contexto assim o exigir, a menção ao fato de que um risco, incerteza ou problema poderá 
causar ou ter ou causará ou terá “efeito adverso” ou “efeito negativo” para o Fundo, ou 

expressões similares, significa que tal risco, incerteza ou problema poderá ou poderia causar 
efeito adverso relevante nos negócios, na situação financeira, nos resultados operacionais, no 

fluxo de caixa, na liquidez e/ou nos negócios atuais e futuros do Fundo, bem como no preço 
das Cotas. Expressões similares incluídas nesta seção devem ser compreendidas nesse 
contexto. 
 
Riscos associados ao setor imobiliário e aos Ativos 
 
Risco de adversidade nas condições econômicas nos locais onde estão localizados os 

empreendimentos imobiliários vinculados aos Ativos Alvo 
 

Condições econômicas adversas em determinadas regiões podem reduzir os níveis de locação 
ou venda de bens imóveis, assim como restringir a possibilidade de aumento desses valores. 
Se os empreendimentos imobiliários não gerarem a receita esperada pelo empreendedor, a 
rentabilidade dos Ativos Alvo e consequentemente das Cotas do Fundo poderá ser prejudicada. 
 
Adicionalmente, o valor de mercado dos empreendimentos imobiliários está sujeito a variações 

em função das condições econômicas ou de mercado, de modo que uma alteração nessas 

condições pode causar uma diminuição significativa nos seus valores. Uma queda significativa 
no valor de mercado dos empreendimentos poderá impactar de forma negativa a situação 
financeira do Fundo, bem como a remuneração das Cotas. 
 
Risco de depreciação do investimento 
 

Como em qualquer empreendimento imobiliário, existe o risco da obsolescência do imóvel ao 
longo do tempo, podendo acarretar na necessidade de realização de obras da construção e 
substituição de equipamentos e manutenção do imóvel. 
 
Riscos relacionados ao investimento em CRI 
 
O Governo Federal com frequência altera a legislação tributária sobre investimentos 

financeiros. Atualmente, por exemplo, pessoas físicas possuem isenção no pagamento de 
imposto de renda sobre rendimentos de CRI. Alterações futuras na legislação tributária 
poderão eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI para os investidores. Por força da Lei 
12.024 de 27 de agosto de 2009, conforme alterada, os rendimentos advindos de CRI auferidos 

pelos fundos de investimento imobiliário que atendam a determinados requisitos igualmente 
são isentos de imposto de renda. Eventuais alterações na legislação tributária, eliminando tal 
isenção, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou ainda 

a criação de novos tributos aplicáveis aos CRI poderão afetar negativamente a rentabilidade 
do Fundo esperada pelos Cotistas. 
 
Riscos relativos ao setor de securitização imobiliária e às companhias 
securitizadoras 
 



 
Os CRI poderão vir a ser negociados com base no registro provisório concedido pela CVM. Caso 
determinado registro definitivo não venha a ser concedido por essa autarquia, a companhia 
securitizadora emissora destes CRI, deverá resgatá-los antecipadamente. Caso a companhia 

securitizadora já tenha utilizado os valores decorrentes da integralização dos CRI, ela poderá 
não ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI. 
 
A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que 
“as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de 
pessoa física ou jurídica não produzem efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, 

previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são 
atribuídos.” Em seu parágrafo único, prevê que “desta forma permanecem respondendo pelos 
débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua 
massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação”.  
 
Ainda que a companhia securitizadora emissora dos CRI, institua regime fiduciário sobre os 
créditos imobiliários que constituam o lastro dos CRI, por meio do termo de securitização, e 

tenha por propósito específico a emissão de certificados de recebíveis imobiliários, caso 
prevaleça o entendimento previsto no dispositivo acima citado, os credores de débitos de 
natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente 
venha a ter poderão concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI, sobre o produto 
de realização dos créditos imobiliários que lastreiam a emissão dos CRI, em caso de falência. 
Nesta hipótese, pode ser que tais créditos imobiliários não venham a ser suficientes para o 
pagamento integral dos CRI após o pagamento das obrigações da companhia securitizadora, 

com relação às despesas envolvidas na emissão de tais CRI. 
 
Riscos relativos aos créditos imobiliários que lastreiam os CRI 
 
Para os contratos que lastreiam a emissão dos CRI em que os devedores têm a possibilidade 
de efetuar o pagamento antecipado dos créditos imobiliários, esta antecipação poderá afetar, 

total ou parcialmente, os cronogramas de remuneração, amortização e/ou resgate dos CRI, 
bem como a rentabilidade esperada do papel. 
 
Para os CRI que possuam condições para a ocorrência de vencimento antecipado do contrato 

lastro dos CRI, a companhia securitizadora emissora dos CRI promoverá o resgate antecipado 
dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo 
nestes CRI poderão sofrer perdas financeiras no que tange a não realização do investimento 

realizado (retorno do investimento ou recebimento da remuneração esperada), bem como a 
Gestora poderá ter dificuldade de reinvestir os recursos à mesma taxa estabelecida como 
remuneração do CRI. 
 
A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI, de honrar as obrigações 
decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobiliários que 
lastreiam a emissão dos CRI e da excussão das garantias eventualmente constituídas. Os 

créditos imobiliários representam créditos detidos pela companhia securitizadora contra o(s) 
devedor(es), correspondentes aos saldos do(s) contrato(s) imobiliário(s), que compreendem 
atualização monetária, juros e outras eventuais taxas de remuneração, penalidades e demais 
encargos contratuais ou legais, bem como os respectivos acessórios.  
 
Nos casos em que o patrimônio separado constituído em favor dos titulares dos CRI não conte 

com qualquer garantia ou coobrigação da companhia securitizadora, o recebimento integral e 

tempestivo pelo Fundo, e pelos demais titulares dos CRI, dos montantes devidos, conforme 
previsto nos termos de securitização, depende do recebimento das quantias devidas em função 
do(s) contrato(s) imobiliário(s), em tempo hábil para o pagamento dos valores decorrentes 
dos CRI. A ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira do(s) 
devedor(es) poderá afetar negativamente a capacidade do patrimônio separado de honrar suas 
obrigações no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia securitizadora. 

 
Risco relativo à ausência de novos investimentos em CRI 
 



 
Os Cotistas estão sujeitos ao risco decorrente da não existência de oportunidades de 
investimento para o Fundo, hipótese em que os recursos do Fundo permanecerão aplicados 
em outros ativos permitidos, nos termos do Regulamento do Fundo. 

 
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 Ativos. Nesta hipótese, poderá haver dificuldades na identificação pela Gestora de 

ativos que estejam de acordo com a Política de Investimento. Desse modo, a Gestora poderá 
não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo 
Fundo, o que pode afetar de forma negativa o patrimônio do Fundo e a rentabilidade das suas 
Cotas, não sendo devida pelo Fundo, pela Administradora ou pela Gestora, qualquer multa ou 
penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato. 
 
Risco de desenquadramento passivo involuntário 

 
Sem prejuízo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorrência de algum evento que a 
ensejar o desenquadramento passivo involuntário, a CVM poderá determinar à Administradora, 
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 indicadas 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 indicado 
no item “(iii)” acima, não há como garantir que o preço de venda dos Ativos 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. 

 
Risco de execução das garantias atreladas aos CRI 
 
O investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e 

consequente execução das garantias outorgadas à respectiva operação e os riscos inerentes à 
eventual existência de bens imóveis na composição da carteira Fundo, podendo, nesta 
hipótese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. 

 
Em um eventual processo de execução das garantias dos CRI, poderá haver a necessidade de 
contratação de consultores, dentre outros custos, que deverão ser suportados pelo Fundo, na 
qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode 
não ter valor suficiente para suportar as obrigações financeiras atreladas a tal CRI. 
 
Desta forma, uma série de eventos relacionados à execução de garantias dos CRI poderá afetar 

negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo. 
 
Risco decorrente da aquisição de ativos e/ou ativos de liquidez nos termos da 
resolução CMN nº 2.921 
 
O Fundo poderá adquirir Ativos vinculados na forma da Resolução CMN nº 2.921. O 

recebimento pelo Fundo dos recursos devidos pelos devedores/coobrigados dos Ativos e/ou 

ativos de liquidez vinculados nos termos da Resolução CMN nº 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 das 
operações ativas vinculadas. Não há qualquer garantia da Administradora, da Gestora, do 
Escriturador, do Coordenador Líder (ou dos terceiros habilitados para prestar tais serviços de 
distribuição de Cotas), de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos 

– FGC do cumprimento das obrigações pelos devedores/coobrigados das operações ativas 
vinculadas. 
 
Riscos relacionados ao investimento em FII  
 



 
Riscos relativos à rentabilidade do investimento  
 
O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliário é uma aplicação em valores 

mobiliários de renda variável, o que pressupõe que a rentabilidade 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 das receitas provenientes do beneficiamento e da alienação 
dos Ativos do Fundo.  
 

Os Cotistas do Fundo farão jus ao recebimento de resultados que lhes serão pagos a partir da 
percepção, pelo Fundo, dos valores recebidos pelo Fundo, assim como pelos resultados obtidos 
pela venda e/ou rentabilidade dos Ativos que o Fundo poderá adquirir. 
 
Adicionalmente, vale ressaltar que poderá haver um lapso de tempo entre a data de captação 
de recursos pelo Fundo e a data de aquisição dos Ativos, desta forma, os recursos captados 
pelo Fundo poderão aplicados em outros ativos, conforme acima especificados.  

 
Risco relativo à concentração e pulverização 
 
Poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a integralizar parcela substancial da 
emissão ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posição 
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posição dos eventuais Cotistas 
minoritários. 

 
Nesta hipótese, há possibilidade de: (i) que deliberações sejam tomadas pelo Cotista 
majoritário em função de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas 
minoritários; e (ii) alteração do tratamento tributário do Fundo e/ou dos Cotistas. 
 
Risco de diluição 

 
Na eventualidade de novas emissões do Fundo, os Cotistas incorrerão no risco de terem a sua 
participação no capital do Fundo diluída. 
 

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 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, a Administradora 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 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, há 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 integrantes da 

carteira do Fundo. Em ambas as situações, os Cotistas poderão encontrar dificuldades para 
vender os Ativos recebidos quando da liquidação do Fundo. 
 
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 
necessidade de os Cotistas serem chamados a deliberar aportes adicionais de 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. 

 
Riscos adicionais 
 
Risco relacionado à não existência de garantia de eliminação de riscos 
 
As aplicações realizadas no Fundo não contam com garantia da Administradora, da Gestora ou 

de qualquer instituição pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora, da Gestora 
ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.  
 
Riscos tributários 
 
A Lei n° 9.779/99, estabelece que os fundos de investimento imobiliário são isentos de 
tributação sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos, 95% 

(noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com 
base em balanço ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada 
ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos imobiliários que não tenham como 
construtor, incorporador 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. 
 
Ainda de acordo com a mesma Lei, os dividendos distribuídos aos cotistas, quando distribuídos, 

e os ganhos de capital auferidos são tributados na fonte pela alíquota de 20% (vinte por cento). 
Não obstante, caso o Fundo venha a ter, no mínimo, 50 (cinquenta) cotistas, cada cotista não 
seja titular de cotas que lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez 
por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo e ainda, tenha suas cotas admitidas 
à negociação exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcão organizado, de 
acordo com o artigo 3°, parágrafo único, inciso II, da Lei n° 11.033/04, alterada pela Lei n° 

11.196/05, os rendimentos distribuídos pelo Fundo às pessoas físicas ficarão isentos do 
imposto de renda na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas. 
 
Dessa forma, o Fundo apenas terá referido benefício fiscal caso sejam atendidas as seguintes 

condições: (i) possua, no mínimo, 50 (cinquenta) cotistas e que (ii) não será concedido ao 
cotista pessoa física titular de cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da 
totalidade das cotas do Fundo ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento 

superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. 
 
Os rendimentos das aplicações de renda fixa e variável realizadas pelo Fundo estarão sujeitas 
à incidência do Imposto de Renda Retido na Fonte a alíquota de 20% (vinte por cento), nos 
termos da Lei n° 9.779/99, circunstância que poderá afetar a rentabilidade esperada para as 
cotas do Fundo. Não está sujeita a esta tributação a remuneração produzida por Letras 
Hipotecárias, Certificados de Recebíveis Imobiliários e Letras de Crédito Imobiliário, nos 

termos da Lei 12.024/09. 
 
Ainda, embora as regras tributárias dos fundos estejam vigentes desde a edição do 
mencionado diploma legal existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma 
eventual reforma tributária. 
 

Assim, o risco tributário engloba o risco de perdas decorrentes da criação de novos tributos ou 

de 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. 
 
Risco jurídico  
 

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 estresse, poderá haver perdas por parte dos 



 
Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para manutenção do arcabouço 
contratual estabelecido. 
 

Risco relacionado a Oferta via Instrução CVM nº 476 
 
Tendo em vista que as cotas objeto da Primeira Emissão do Fundo foram ofertadas nos modelos 
da Instrução CVM nº 476, tal oferta não foi registrada perante a CVM, estando os Cotistas que 
subscrevam cotas no âmbito dessa oferta expostos aos riscos inerentes a tal dispensa de 
análise da CVM. 

 
Risco das contingências ambientais 
 
Por se tratarem os Ativos Alvo de investimento em direitos creditórios vinculados a imóveis, 
eventuais contingências ambientais podem implicar em responsabilidades pecuniárias 
(indenizações e multas por prejuízos causados ao meio ambiente) pelo originador dos direitos 
creditórios e, eventualmente, na rescisão dos contratos de compra e venda dos imóveis e na 

interrupção do fluxo de pagamento dos CRI, circunstâncias que podem afetar a rentabilidade 
do Fundo. 
 
Risco de concentração da carteira do Fundo  
 
Como o Fundo investirá em valores mobiliários, observados os limites de aplicação por emissor 
e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de 

investimento, conforme aplicáveis. 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. 
 
Riscos de crédito  
 

Os Cotistas do Fundo terão direito ao recebimento de rendimentos que serão, basicamente, 
decorrentes dos valores pagos a título de alienação dos Ativos do Fundo a terceiros. Dessa 
forma, o Fundo estará exposto aos riscos de não pagamento por parte das respectivas 

contrapartes de tais operações. 
 
Risco de amortização extraordinária após a aquisição dos Ativos Alvo 
 
Caso restem recursos no caixa do Fundo após a realização de emissões de Cotas e posterior 
aquisição dos Ativos Alvo, poderá ser realizada amortização antecipada das Cotas no montante 
de tal saldo de caixa, resguardadas eventuais provisões e/ou reservas preestabelecidas no 

Regulamento, e este fato poderá impactar negativamente na rentabilidade esperada pelo 
investidor, uma vez que não existe a garantia de que o investidor conseguirá reinvestir tais 
recursos à mesma rentabilidade esperada do Fundo. 
 
Risco em função da dispensa de registro 
 

As ofertas que venham a ser distribuída nos termos da Instrução CVM nº 476, estarão 

automaticamente dispensadas de registro perante a CVM, de forma que as informações 
prestadas pelo Fundo e pelo Coordenador Líder não terão sido objeto de análise pela referida 
autarquia federal. 
 
Risco institucional 
 

A economia brasileira apresentou diversas alterações desde a implementação do Plano Real. 
Tais ajustes têm implicado na realização de reformas constitucionais, administrativas, 
previdenciárias, sociais, fiscais, políticas, trabalhistas, e outras, as quais, em princípio têm 
dotado o País de uma estrutura mais moderna, de forma a alcançar os objetivos sociais e 
econômicos capazes de torná-lo mais desenvolvido e competitivo no âmbito da economia 



 
mundial, atraindo dessa forma os capitais de que necessita para o seu crescimento. Nesse 
processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado de capitais, 
dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento imobiliário. Não obstante, a 

integração das economias acaba gerando riscos inerentes a este processo. Evidentemente, 
nessas circunstâncias, a economia brasileira se vê obrigada a promover os ajustes necessários, 
tais como alteração na taxa básica de juros praticada no País, aumento na carga tributária 
sobre rendimentos e ganhos de capital dos instrumentos utilizados pelos agentes econômicos, 
e outras medidas que podem provocar mudanças nas regras utilizadas no nosso mercado. 
 

O Fundo desenvolverá suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos 
efeitos da política econômica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais. 
 
Riscos macroeconômicos gerais 
 
O Fundo está sujeito, direta ou indiretamente, às variações e condições dos mercados de 
capitais, especialmente dos mercados de câmbio, juros, bolsa e derivativos, que são afetados 

principalmente pelas condições políticas e econômicas nacionais e internacionais. 
Considerando que a aquisição das Cotas consiste em um investimento de longo prazo, voltado 
à obtenção de renda, pode haver alguma oscilação do valor de mercado das Cotas para 
negociação no mercado secundário no curto prazo podendo, inclusive, acarretar perdas 
superiores ao capital aplicado para o Investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado 
secundário no curto prazo. 
 

Riscos do uso de derivativos 
 
Os Ativos a serem adquiridos pelo Fundo são contratados a taxas pré-fixadas ou pós-fixadas, 
contendo condições distintas de pré-pagamento. A contratação, pelo Fundo, de instrumentos 
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, da Administradora, da 
Gestora, do Escriturador, 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. 

 
Riscos de prazo 
 

Os 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 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 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 a negociação das Cotas 

pelo Investidor que optar pelo desinvestimento. 
 
Risco de potencial conflito de interesses 
 
Os atos que caracterizem situações de conflito de interesses entre o Fundo e a Administradora, 
entre o Fundo e a Gestora, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por 

cento) das Cotas do Fundo, entre o Fundo e o(s) representante(s) de Cotistas e entre o Fundo 
e o consultor especializado, se houver, dependem de aprovação prévia, específica e informada 
em assembleia geral de Cotistas, nos termos do inciso XII do artigo 18 da Instrução CVM nº 
472.  
 



 
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. 
 
Riscos associados ao investimento em imóveis 

 

Risco de desapropriação 
 
O investimento do Fundo em Ativos Alvo pressupõe a existência de créditos imobiliários 
subjacentes vinculados a imóveis, sendo que a eventual desapropriação, parcial ou total, do 
imóvel a que estiver vinculado o respectivo imóvel pode acarretar a interrupção, temporária 

ou definitiva, do pagamento dos Ativos Alvo. 
 
Em caso de desapropriação, o Poder Público deve pagar ao proprietário do imóvel 
desapropriado, uma indenização definida levando em conta os parâmetros do mercado. No 
entanto, não existe garantia que tal indenização seja equivalente ao valor dos direitos 
creditórios de que o Fundo venha a ser titular relativamente a tal imóvel, nem mesmo que tal 
valor de indenização seja integralmente transferido ao Fundo. 

 
Risco de sinistro 
 
No caso de sinistro envolvendo a integridade física dos imóveis vinculados aos Ativos Alvo 
objeto de investimento pelo Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerão 
da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apólice 

contratada, bem como as indenizações a serem pagas pelas seguradoras poderão ser 
insuficientes para a reparação do dano sofrido, observadas as condições gerais das apólices. 
 
Demais riscos 
 

O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou 
exógenos, tais como moratória, guerras, revoluções, mudanças nas regras aplicáveis aos 

ativos financeiros, mudanças impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteração 
na política econômica e decisões judiciais. 
 


