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O investidor, antes de adquirir as Cotas do Fundo, deve ler cuidadosamente os fatores de risco 

abaixo descritos, responsabilizando-se pelo seu investimento no Fundo. A descrição dos riscos 

abaixo indicados não é exaustiva, devendo o potencial investidor fazer suas próprias análises 

antes da aquisição de Cotas do Fundo. 7.1. Fatores de Risco. Tendo em vista a natureza dos 

investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que 

estão sujeitos os investimentos e aplicações do Fundo, não havendo, garantias, portanto, de 

que o capital efetivamente integralizado será remunerado conforme expectativa dos Cotistas. 

Vale mencionar que a rentabilidade da Cota não coincide com a rentabilidade dos Ativos 

Imobiliários e Ativos Financeiros que compõem a carteira do Fundo em decorrência dos 

Encargos do Fundo e dos tributos incidentes sobre os recursos investidos. Adicionalmente, as 

aplicações realizadas no Fundo não têm garantia do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, do 

Administrador, do Gestor, do Escriturador e do Custodiante que, em hipótese alguma, podem 

ser responsabilizados por qualquer eventual depreciação dos ativos integrantes da carteira do 

Fundo. Como todo investimento, o Fundo apresenta riscos, destacando-se: 

(i) Riscos relacionados à liquidez e à descontinuidade do investimento. A aplicação em cotas de 

um fundo de investimento imobiliário apresenta algumas características particulares quanto à 

realização do investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de 

investimento imobiliário são constituídos na forma de condomínios fechados, não admitindo o 

resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no 

momento de sua eventual negociação no mercado secundário. Sendo assim, os fundos de 

investimento imobiliário podem não ter liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares 

de cotas de fundos de investimento imobiliário terem dificuldade em realizar a negociação de 

suas cotas no mercado secundário, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente 

com as cotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociação no mercado de bolsa ou de 

balcão organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas deverá estar consciente de 

que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Adicionalmente, 

determinados ativos do Fundo podem passar por períodos de dificuldade de execução de 

ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou inexistentes demanda e 

negociabilidade. Nestas condições, o Administrador poderá enfrentar dificuldade de liquidar 

ou negociar tais ativos pelo preço e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo 

poderá enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variação negativa dos Ativos 

Imobiliários e dos Ativos Financeiros poderá impactar o Patrimônio Líquido do Fundo. Na 

hipótese de o patrimônio vir a ser negativo, os Cotistas podem ser chamados a realizar aporte 

adicional de recursos no Fundo. Além disso, o 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 dos ativos integrantes da 

carteira do Fundo. Caso os Cotistas venham a receber ativos integrantes da carteira, há o risco 

de receberem fração ideal de Ativos Imobiliários, que serão entregues após a instituição de 

condomínio sobre tais ativos. Os Cotistas poderão encontrar dificuldades para vender os ativos 

recebidos no caso de liquidação do Fundo. (ii) Riscos relativos à rentabilidade do investimento. 

O investimento nas Cotas pode ser comparado à aplicação em valores mobiliários de renda 

variável, visto que a rentabilidade das Cotas depende da valorização imobiliária e do resultado 

da administração dos bens e direitos que compõem o patrimônio do Fundo. Adicionalmente, o 



resultado do Fundo também dependerá dos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade 

dos Ativos Imobiliários e Ativos Financeiros. Por fim, vale ressaltar que haverá um lapso de 

tempo entre a data de captação de recursos pelo Fundo e a data de aquisição dos Ativos 

Imobiliários, desta forma, os recursos captados pelo Fundo serão aplicados nos Ativos 

Financeiros, o que poderá impactar negativamente na rentabilidade do Fundo. (iii) 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. (iv) Risco de diluição. O Fundo poderá 

captar recursos adicionais por meio de novas emissões de Cotas. Na eventualidade de novas 

emissões, os Cotistas poderão ter suas respectivas participações diluídas. (v) Não existência de 

garantia de eliminação de riscos. As aplicações realizadas no Fundo não contam com garantia 

do Administrador, do Gestor, do Custodiante, do Escriturador ou de qualquer instituição 

pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador, do Gestor, do Custodiante, do 

Escriturador ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de 

Créditos – FGC. 17 (vi) 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, o que acarretará na obrigatoriedade de os Cotistas 

aportarem capital no Fundo. 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. (vii) Risco de concentração 

da carteira do Fundo. O Fundo destinará os recursos captados para a aquisição de Ativos 

Imobiliários. Assim sendo, não compõe o escopo da Política de Investimento diversificar seus 

ativos, de forma que a carteira do Fundo poderá estar concentrada nos riscos dos Ativos 

Imobiliários, estando, portanto, exposto aos riscos inerentes à tal concentração. (viii) Riscos 

tributários. A Lei nº 8.668/93, conforme alterada pelas Lei nº 9.779/99, estabelece que a 

receita operacional dos Fundos de Investimento Imobiliário é isenta de tributação, desde que o 

Fundo não aplique recursos em empreendimento imobiliário que tenha como incorporador, 

construtor ou sócio, Cotista que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele 

ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. Nos termos da Lei nº 9.779/99, os 

Fundos de Investimento Imobiliário são obrigados a distribuir a seus cotistas, no mínimo, 95% 

(noventa e cinco por cento) dos lucros apurados segundo o regime de caixa. Os dividendos 

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 nº 11.033, de 21 de 

dezembro de 2004, conforme alterada, ficam isentos do imposto de renda retido na fonte e na 

declaração de ajuste anual das pessoas físicas os rendimentos distribuídos por Fundos de 

Investimento Imobiliário, desde que observados cumulativamente os seguintes requisitos: (i) 

cujas Cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado 

de balcão organizado; (ii) o Cotista seja titular de Cotas que representem menos de 10% (dez 

por cento) do montante total de cotas emitidas pelo Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao 

recebimento de rendimentos inferiores a 10% (dez por cento) do total de rendimentos 

auferidos pelo Fundo; e (iii) o Fundo conte com, no mínimo, 50 (cinquenta) Cotistas. Como as 

Cotas são negociadas livremente no mercado secundário, não existe garantia que o Fundo terá 

no mínimo 50 (cinquenta) cotistas. Ainda, embora tais regras tributárias estejam vigentes 

desde a edição do mencionado diploma legal, existe o risco de eventual reforma tributária. 



Assim, o risco tributário engloba o risco de perdas ou redução dos ganhos decorrentes da 

criação de novos tributos ou de interpretação diversa da legislação vigente sobre a incidência 

de quaisquer tributos ou a revogação ou o desenquadramento do Fundo às regras de isenções 

vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos 

inicialmente. (ix) Baixa Liquidez dos Ativos Imobiliários e Riscos do Prazo. Os Ativos Imobiliários 

que poderão ser objeto de investimento pelo Fundo poderão ser aplicações de médio e longo 

prazo, que possuem baixa liquidez no mercado. Assim, caso seja necessária a venda de tais 

Ativos Imobiliários da carteira do Fundo, poderá não haver compradores ou o preço de 

negociação poderá causar perda de patrimônio ao Fundo, bem como afetar adversamente a 

rentabilidade e o preço de negociação das Cotas. (x) 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, 18 deverão alienar suas Cotas em 

mercado secundário, observado que os Cotistas poderão enfrentar baixa liquidez na 

negociação das Cotas no mercado secundário ou obter preços reduzidos na venda das Cotas. 

(xi) O Governo Federal exerce influência significativa sobre a economia brasileira. Essa 

influência, bem como a conjuntura econômica e política brasileira, podem causar um efeito 

adverso relevante no Fundo - o Governo Federal pode intervir na economia do país e realizar 

modificações significativas em suas políticas e normas, causando impactos sobre os mais 

diversos setores e segmentos da economia do país. As atividades do Fundo, sua situação 

financeira e resultados poderão ser prejudicados de maneira relevante por modificações nas 

políticas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e 

restrições a remessas para o exterior; flutuações cambiais; inflação; liquidez dos mercados 

financeiro e de capitais domésticos; política fiscal; instabilidade social e política; e outros 

acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o 

afetem. (xii) 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 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. (xiii) Riscos de crédito. Os 

Ativos Imobiliários e os Ativos Financeiros do Fundo estão sujeitos ao risco de crédito de seus 

emissores e contrapartes, isto é, atraso e não recebimento dos juros e do principal desses 

ativos e modalidades operacionais. Caso ocorram esses eventos, o Fundo poderá: (i) ter 

reduzida a sua rentabilidade, (ii) sofrer perdas financeiras até o limite das operações 

contratadas e não liquidadas, (iii) ter de provisionar valorização ou desvalorização de ativos, e 

(iv) ter o preço de negociação de suas Cotas afetado. (xiv) Riscos do uso de derivativos. Existe a 

possibilidade de alterações substanciais nos preços dos contratos de derivativos, ainda que o 

preço à vista do ativo relacionado permaneça inalterado. O uso de derivativos pode (i) 

aumentar a volatilidade do Fundo, (ii) limitar ou ampliar as possibilidades de retornos 

adicionais, (iii) não produzir os efeitos pretendidos, e (iv) determinar perdas ou ganhos ao 

Fundo. Adicionalmente, ainda que sejam utilizados derivativos para proteção da carteira 

contra determinados riscos, ocorrendo os riscos contra os quais se pretendia proteger o fundo, 

não é possível evitar por completo perdas. A contratação de operações com derivativos 

poderá resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas. (xv) Risco de chamadas adicionais 

de capital e de venda de Ativos Imobiliários. Se por qualquer motivo o Fundo não tenha caixa 

excedente disponível para o pagamento de suas obrigações e/ou despesas ou em qualquer 



hipótese de patrimônio líquido negativo, poderá haver necessidade de venda de Ativos 

Imobiliários ou de novos aportes de capital, caso a venda de ativos não seja suficiente, seja em 

decorrência de deliberação em Assembleia Geral de Cotistas ou na hipótese de Patrimônio 

Líquido negativo do Fundo. Nestas hipóteses, a rentabilidade do investidor poderá ser 

impactada. (xvi) Risco de Governança. Não podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: 

(a) o Administrador e/ou Gestor; (b) os sócios, diretores e funcionários do Administrador e/ou 

do Gestor; e (c) empresas ligadas ao Administrador e/ou Gestor, seus sócios, diretores e 

funcionários, exceto quando forem os únicos Cotistas do Fundo ou quando houver 

aquiescência expressa da maioria dos demais Cotistas presentes. Tal restrição de voto pode 

trazer prejuízos às pessoas listadas nas letras “a” a “c”, caso estas decidam adquirir Cotas do 

Fundo. 19 Adicionalmente, 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 de investimento imobiliários tendem a possuir número elevado de 

Cotistas, é possível que determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovação pela 

ausência de quórum de instalação (quando aplicável) e de votação de tais assembleias. A 

impossibilidade de deliberação de determinadas matérias pode ensejar, dentre outros, a 

liquidação antecipada do Fundo. (xvii) Risco de conflito de interesses. O Fundo está sujeito a 

situações caracterizadas como de Conflito de Interesses, e a aprovação prévia, específica e 

informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Artigos 31-A, §2º, 34 e 35 da 

Instrução CVM nº 472/08, não impede contratações, que não reflitam as condições de 

mercado, o que pode impactar negativamente a rentabilidade do Fundo. (xviii) Risco 

Operacional: Os Ativos Imobiliários e Ativos Financeiros objeto de investimento pelo Fundo 

serão administrados pelo Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do 

Fundo dependerão de uma administração/gestão adequada, a qual estará sujeita a eventuais 

riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, inclusive execução de obras e outros riscos 

específicos de imóveis, os quais poderão afetar a rentabilidade dos Cotistas. (xix) Risco de 

Oscilação do Valor das Cotas por Marcação a Mercado. As cotas dos fundos investidos e os 

Ativos Financeiros do Fundo devem ser “marcados a mercado”, ou seja, seus valores serão 

atualizados diariamente e contabilizados pelo preço de negociação no mercado, ou pela 

melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociação. Como consequência, o valor da 

Cota do Fundo poderá sofrer oscilações frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia. 

(xx) Risco relativo ao Benchmark Sênior e à subordinação das Cotas Subordinadas. O 

Benchmark Sênior é uma expectativa de recebimento, podendo não se concretizar, não 

configurando, portanto, em promessa de rendimento aos Cotistas titulares de Cotas Seniores. 

Os pagamentos de rendimento aos Cotistas estão sujeitos à ordem de preferência decorrente 

da subordinação. Desta forma, os Cotistas detentores de Cotas Subordinadas somente 

receberão pagamentos de resultados após os Cotistas detentores das Cotas Seniores 

receberem rendimentos até atingir o Benchmark Sênior sobre o capital integralizado. 

Consequentemente, a subordinação faz com que os Cotistas detentores de Cotas 

Subordinadas somente recebam pagamentos de rendimentos após tais pagamentos terem 

sido realizados aos Cotistas detentores de Cotas Seniores, de forma que os pagamentos às 

Cotas Subordinadas dependerá da disponibilidade financeira do Fundo após a distribuição de 

rendimentos aos Cotistas Seniores, o que poderá frustrar a expectativa de rentabilidade dos 

Cotistas detentores de Cotas Subordinadas. No entanto, todos os Cotistas estão sujeitos aos 

riscos relacionados ao investimento no Fundo, dado que a remuneração destes depende do 

resultado dos investimentos realizados pelo Fundo e não há como assegurar que tais 

investimentos serão lucrativos, sendo possível que todos os Cotistas sofram perdas 

decorrentes de tais investimentos. (xxi) Riscos de Mercado. Existe a possibilidade de 



ocorrerem flutuações dos mercados nacional e internacional, que afetem, entre outros, 

preços, taxas de juros, ágios, deságios e volatilidades dos ativos do Fundo, podem gerar 

oscilação no valor das Cotas do Fundo, que, por sua vez, podem resultar em ganhos ou perdas 

para os Cotistas. 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. No passado, o 

surgimento de condições econômicas adversas em outros países do mercado emergente 

resultou, em geral, na saída de investimentos e, consequentemente, na 20 redução de 

recursos externos investidos no Brasil. a crise financeira originada nos Estados Unidos em 2008 

resultou em um cenário recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou 

indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais 

brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuações no mercado financeiro e de capitais, 

com oscilações nos preços de ativos (inclusive de imóveis), indisponibilidade de crédito, 

redução de gastos, desaceleração da economia, instabilidade cambial e pressão inflacionária. 

Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no 

Brasil, poderá prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, a rentabilidade dos 

Cotistas e o preço de negociação das Cotas. (xxii) Riscos Atrelados aos Fundos Investidos. O 

Gestor empregará seus melhores esforços na seleção, controle e acompanhamento dos Ativos 

Financeiros e Ativos Imobiliários objeto de investimento pelo Fundo, assim como o 

Administrador empregará seus melhores esforços no acompanhamento dos serviços prestados 

pelo Gestor. Todavia, pode não ser possível para o Gestor e/ou o Administrador identificarem 

falhas na administração ou na gestão dos fundos investidos, hipóteses em que o Administrador 

e/ou o Gestor não responderão pelas eventuais consequências. (xxiii) Riscos Relacionados à 

Cessão de Recebíveis Originados a partir do investimento em Ativos Imobiliários. Considerando 

que o Fundo poderá realizar a cessão de recebíveis de ativos para a antecipação de recursos, 

existe o risco de (i) caso os recursos sejam utilizados para reinvestimento, a renda obtida com 

a realização de tal aquisição resultar em fluxo de recursos menor do que aquele objeto de 

cessão, gerando ao Fundo diminuição de ganhos, ou (ii) caso o Gestor decida pela realização 

de amortização extraordinária das Cotas com base nos recursos recebidos, impacto negativo 

no preço de negociação das Cotas, assim como na rentabilidade esperada pelo Investidor, que 

terá seu horizonte de investimento reduzido no que diz respeito à parcela amortizada. (xxiv) 

Inexistência de ativo imobiliário específico. O Fundo não possui um Ativo Imobiliário 

específico, sendo, portanto, de política de investimento genérica. O Gestor poderá não 

encontrar Ativos Imobiliários atrativos dentro do perfil a que se propõe, ou poderá concentrar 

risco em poucos ativos. (xxv) Cobrança dos Ativos, Possibilidade de Aporte Adicional pelos 

Cotistas e Possibilidade de Perda do Capital Investido. Os custos incorridos com os 

procedimentos necessários à cobrança dos ativos 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, os Cotistas poderão ser solicitados a aportar recursos ao Fundo para 

assegurar a adoção e manutenção das medidas cabíveis para a salvaguarda de seus interesses. 



Nenhuma medida judicial ou extrajudicial será iniciada ou mantida pelo Administrador antes 

do recebimento integral do aporte acima referido e da assunção pelos Cotistas do 

compromisso de prover os recursos necessários ao pagamento da verba de sucumbência, caso 

o Fundo venha a ser condenado. O Administrador, o Gestor, o Escriturador, o Custodiante e/ou 

qualquer de suas afiliadas não são responsáveis, em conjunto ou isoladamente, pela adoção 

ou manutenção dos referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuízos, de qualquer 

natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em decorrência da não propositura (ou 

prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessárias à salvaguarda de seus 

direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar os recursos necessários 

para tanto, nos termos do Regulamento. Consequentemente, conforme descrito no fator de 

risco denominado “Riscos relacionados à liquidez e à descontinuidade do 21 investimento” do 

item “i”, acima, o Fundo poderá não dispor de recursos suficientes para efetuar a amortização 

e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de suas Cotas, havendo, portanto, 

a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital 

investido. (xxvi) Risco de governança. Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas, seja mediante 

deliberação em Assembleia Geral e/ou por ato unilateral da Administradora, nos termos do 

item 8.3 abaixoErro! Fonte de referência não encontrada., a proporção da participação então d 

etida pelos Cotistas no Fundo poderá ser alterada de modo que os novos Cotistas podem 

modificar a relação de poderes para alteração do Regulamento. (xxvii) Risco Relativo à 

Concentração e Pulverização dos Cotistas. Poderá ocorrer situação em que um único Cotista 

venha a integralizar parcela substancial da emissão ou mesmo a totalidade das Cotas do 

Fundo, passando tal cotista a deter uma posição expressivamente concentrada, fragilizando, 

assim, a posição dos eventuais Cotistas minoritários. Nesta hipótese, há possibilidade de que 

deliberações sejam tomadas pelo Cotista majoritário em função de seus interesses exclusivos 

em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritários. (xxviii)Riscos de Não Realização do 

Investimento. Não há garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam 

disponíveis no momento e em quantidades convenientes ou desejáveis à satisfação de sua 

política de investimentos, o que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na não 

realização destes investimentos. A não realização de investimentos ou a realização desses 

investimentos em valor inferior ao pretendido pelo Fundo, considerando os custos do Fundo, 

dentre os quais a Taxa de Administração, poderá afetar negativamente os resultados da 

carteira e o valor da Cota. (xxix) Risco Relativo ao Estudo de Viabilidade. Sem prejuízo do laudo 

de avaliação a ser realizado previamente à efetiva aquisição de Ativos Imobiliários pelo Fundo, 

previamente à realização de uma oferta pública, o estudo de viabilidade pode ser elaborado 

pelo Gestor. Nesse sentido, o Cotista deverá ter cautela na análise das informações 

apresentadas na medida em que o estudo de viabilidade tenha sido elaborado por pessoa 

responsável pela gestão da carteira do Fundo. (xxx) Outros Riscos Exógenos ao Controle do 

Administrador e Gestor. O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de 

motivos alheios ou exógenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratórias, 

mudança nas regras aplicáveis aos seus ativos, mudanças impostas aos Ativos Financeiros 

integrantes da carteira do Fundo e alteração na política monetária, os quais, caso 

materializados, poderão causar impacto negativo sobre os ativos do Fundo e o valor de suas 

Cotas. (xxxi) Risco da Morosidade da Justiça Brasileira. O Fundo poderá ser parte em demandas 

judiciais relacionadas aos Ativos 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 obterá resultados favoráveis nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos 

Imobiliários e, consequentemente, poderá impactar na rentabilidade dos Cotistas, bem como 



no valor de negociação das Cotas. (xxxii) Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortização 

Extraordinária dos Ativos Financeiros e Ativos Imobiliários. Os Ativos Financeiros e Ativos 

Imobiliários 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, caso o Fundo venha a investir parcela 

preponderante do seu patrimônio em Ativos Financeiros e Ativos Imobiliários. Nesta hipótese, 

poderá haver dificuldades na 22 identificação pelo Gestor de Ativos Imobiliários que estejam 

de acordo com a Política de Investimento. Desse modo, o Gestor 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, a rentabilidade e o valor de negociação 

das Cotas do Fundo, não sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo 

Custodiante, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência deste 

fato. (xxxiii)Risco Relativo à Não Substituição do Administrador, Gestor, Escriturador ou 

Custodiante. Durante a vigência do Fundo, o Administrador, Gestor, Escriturador ou 

Custodiante, poderão sofrer pedido ou decretação de recuperação judicial ou extrajudicial ou 

falência, bem como ser descredenciados, destituídos ou renunciarem 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. (xxxiv) 

Riscos Relativos aos Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRI). O Fundo poderá ter em sua 

carteira de ativos Certificados de Recebíveis Imobiliários. Os riscos inerentes ao lastro da 

emissão dos CRI que integrarão a carteira de investimentos do Fundo, poderão ocasionar 

perdas aos Cotistas. Em alguns casos, os CRI poderão ter como lastro empreendimentos 

imobiliários ainda em construção, existindo, portanto, risco para a efetiva materialização do 

recebível imobiliário. As perdas sofridas pelos Cotistas podem ser decorrentes, dentre outros 

fatores: do risco de crédito e inadimplência dos devedores dos CRI; do risco de crédito e 

performance da sociedade securitizadora emissora dos CRI no acompanhamento e segregação 

dos ativos securitizados; do risco de crédito e performance da incorporadora/construtora 

contratada para a implementação do empreendimento imobiliário. Ainda, os créditos 

imobiliários que lastreiam as operações de CRI, estão sujeitos a eventos de pré-pagamento, 

vencimento antecipado, vacância de locação do imóvel, risco de crédito dos mutuários ou dos 

locatários, risco de insuficiência da garantia real imobiliária (alienação fiduciária), podendo 

trazer perdas aos Cotistas do Fundo. (xxxv) Risco relativo à necessidade de alterações na 

estrutura do Fundo por conta da imposição de exigências pela ANBIMA. O Fundo será 

registrado na ANBIMA no prazo de até 15 (quinze) dias corridos, a contar da data da concessão 

do registro de funcionamento pela CVM. Deste modo há a possibilidade de serem solicitadas 

ao Administrador alterações no conteúdo do Regulamento, visando adequá-lo às disposições 

do Código ANBIMA e o Administrador será obrigado a implementá-las, independentemente da 

aprovação dos Cotistas. (xxxvi) Demais riscos. O Fundo está sujeito a outros Fatores de Risco 

não necessariamente previstos neste Capítulo, dada a abrangência e especificidade dos ativos 

a serem adquiridos. O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos 

alheios ou exógenos, tais como moratória, guerras, revoluções, terremotos, invasões, litígios, 

mudanças nas regras aplicáveis aos ativos financeiros, mudanças impostas aos ativos 

financeiros integrantes da carteira, alteração na política econômica e decisões judiciais. 


