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CAPÍTULO VINTE E DOIS - DOS FATORES DE RISCO    

    

1.1. Os Ativos do FUNDO estão sujeitos a diversos riscos, incluindo, entre outros, os 

descritos neste Regulamento. O investidor, antes de adquirir Cotas, deverá ler 

cuidadosamente os fatores de risco indicados abaixo, responsabilizando-se pelo seu 

investimento nas Cotas.  

 

1.1.1. O investidor ao aderir ao presente Regulamento afirma ter ponderado de forma 

independente e fundamentada a adequação do investimento implementado pelo FUNDO 

em vista do seu perfil de risco, condição financeira e em virtude da regulamentação 

aplicável. 

 

1.1.2. A materialização de qualquer dos riscos descritos a seguir poderá gerar perdas ao 

FUNDO e aos Cotistas. Nesta hipótese, exceto se agirem com comprovada culpa ou dolo, 

de forma contrária à lei, ao presente Regulamento e aos atos normativos expedidos pela 

CVM, o Administrador, o Custodiante e a Gestora não serão responsabilizados, entre 

outras coisas, (a) por qualquer depreciação ou perda de valor sofrida pelos ativos; ou 

(b) pela inexistência de mercado secundário para as Cotas, para os Ativos Alvo adquiridos 

pelo Fundo ou para os Ativos de Liquidez. 

 

Risco Relacionado à Ausência de Regulação Específica para o FIAGRO 

 

1.2. O FUNDO está sujeito à regulamentação da CVM. Em 13 de julho de 2021 a CVM 

publicou a Resolução CVM 39, que regulamenta, em caráter provisório e experimental, 

os fundos de investimentos nas cadeias produtivas do agronegócio dispondo que os 

FIAGRO podem ser registrados perante a CVM desde que sigam as regras aplicáveis a 

fundos estruturados já presentes na regulamentação vigente, quais sejam, os FIDC, os 

fundos de investimento em participações – FIP ou os fundos de investimento imobiliário 

– FII. Desse modo, o FUNDO foi constituído tendo como base a Instrução CVM 472, bem 

como demais normativos aplicáveis aos FII, tendo o FUNDO se submetido a processo de 

registro automático perante a CVM nos termos da referida resolução. Ainda que haja a 

Resolução CVM 39, a ausência de regulamentação específica e completa sobre os FIAGRO 

pode sujeitar os investidores do FUNDO a riscos regulatórios, considerando que eventual 

regulamentação vindoura da CVM pode atribuir características, restrições e mecanismos 

de governança aos FIAGRO que podem ser diferentes da estrutura aplicável aos FII, 

utilizada por analogia para o FUNDO. Por ter sido estruturado de forma análoga aos FII, 

o FUNDO pode deixar de gozar de eventuais benefícios que podem ser aplicáveis aos 

FIAGRO, a depender da nova regulamentação. 

 

1.2.1. Dessa forma, por se tratar de um tipo de FUNDO de investimento recém criado 

pela Lei nº 14.130, e ainda não possuir uma norma específica expedida pela CVM para 

regulamentá-lo, adotando-se, provisoriamente, a Instrução CVM 472/08, as regras e 



 

 

Internal Use Only 

procedimentos atualmente adotados para o presente FUNDO poderão vir a ser alterados 

e, consequentemente, afetar negativamente os Cotistas. 

 

1.2.2. Ademais, o Regulamento do FUNDO pode vir a ser alterado por conta da entrada 

em vigor de Resolução especificamente aplicável aos FIAGRO, com ou sem necessidade 

de aprovação dos cotistas em Assembleia Geral, a depender do que dispor as regras 

transitórias da regulamentação dos FIAGRO. Os cotistas podem estar sujeitos a 

alterações involuntárias das características do FUNDO por conta da nova 

regulamentação, o que poderá impactar a estrutura originária do investimento no 

FUNDO e impactar negativamente seus direitos de governança ou até mesmo a 

rentabilidade das cotas. 

 

1.2.3. Além disso, por se tratar de um mercado recente no Brasil, o FIAGRO ainda não 

se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudência pacífica, podendo ocorrer 

situações em que ainda não existam regras que o direcionem, gerando, assim, uma 

insegurança jurídica e um risco ao investimento em FIAGRO, uma vez que os órgãos 

reguladores e o poder judiciário poderão, ao analisar a oferta e o FIAGRO e/ou em um 

eventual cenário de discussão e/ou de identificação de lacuna na regulamentação 

existente, (i) editar normas que regem o assunto e/ou interpretá-las de forma a provocar 

um efeito adverso sobre os FIAGRO, bem como (ii) proferir decisões que podem ser 

desfavoráveis ao investimento em FIAGRO, o que em qualquer das hipóteses, poderá 

afetar adversamente o investimento em Cotas do FUNDO, e, consequentemente, afetar 

de modo adverso o Cotista. 

 

1.2.4. Eventual deferimento do pedido de registro do FUNDO pela CVM não implica aos 

investidores qualquer garantia de rentabilidade, estabilidade ou regularidade da 

estrutura proposta ao FUNDO, não havendo garantia, portanto, que os investidores 

serão indenizados pelo administrador, pela gestora, por qualquer prestador de serviço 

do FUNDO ou pela CVM em virtude de eventuais impactos adversos decorrentes do 

investimento em Cotas do FUNDO ou pela alteração da regulamentação aplicável aos 

FIAGRO. 

 

Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos, Política Governamental e Globalização 

 

1.3. 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, alterações em políticas de concessão de crédito, controle de preços 

de commodities, 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 
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da economia, instabilidade de preços, elevação de taxas de juros ou influenciar a política 

fiscal vigente poderão impactar os negócios, as condições financeiras, os resultados 

operacionais do FUNDO e a consequente distribuição de rendimentos aos Cotistas do 

FUNDO. Impactos negativos na economia, tais como recessão, perda do poder aquisitivo 

da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de políticas internas ou 

fatores externos podem influenciar nos resultados do FUNDO. 

 

1.3.1. 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 redução de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes 

resultaram 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. 

 

1.3.2. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no 

exterior ou no Brasil, poderá prejudicar de forma negativa as atividades do FUNDO, o 

patrimônio do FUNDO, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociação das Cotas. 

 

1.3.3. Variáveis exógenas tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos 

extraordinários ou situações especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza 

política, econômica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma 

relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variações nas taxas 

de juros, eventos de desvalorização da moeda e mudanças legislativas relevantes, 

poderão afetar negativamente os preços dos ativos integrantes da carteira do FUNDO e 

o valor das cotas, bem como resultar (i) em alongamento do período de amortização de 

cotas; e/ou de distribuição dos resultados do FUNDO; ou (ii) liquidação do FUNDO, o 

que poderá ocasionar a perda, pelos respectivos cotistas, do valor de principal de suas 

aplicações. 

 

1.3.4. Para fins de cálculo de valor patrimonial, os ativos financeiros do v 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. Os preços de negociação de ativo ou a estimativa do 

valor do ativo podem não refletir necessariamente suas condições e fundamentos, de 

modo que o valor patrimonial do FUNDO pode não refletir o risco de sua carteira.  
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1.3.5. O valor de mercado das Cotas de emissão FUNDO poderá sofrer oscilações 

frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia. Como consequência, o valor de 

mercado das cotas de emissão do FUNDO poderá não refletir necessariamente seu valor 

patrimonial. Não será devida pelo FUNDO ou por qualquer pessoa, incluindo as 

instituições responsáveis pela distribuição das cotas, os demais Cotistas do FUNDO, o 

Administrador e as instituições participantes da oferta, qualquer multa ou penalidade de 

qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razão, (i) o alongamento do período de 

amortização das Cotas e/ou de distribuição dos resultados do FUNDO; (ii) a liquidação 

do FUNDO; ou, ainda, (iii) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante 

de tais eventos. 

 

Risco de Crédito e de Liquidez 

 

1.4. Os Cotistas do FUNDO farão jus ao recebimento de rendimentos que lhes serão 

pagos a partir da percepção pelo FUNDO dos valores que lhe forem pagos pelos 

devedores dos Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez. 

 

1.4.1. Consiste no risco de os devedores de direitos creditórios emergentes dos Ativos e 

os emissores de títulos de renda fixa que eventualmente integrem a Carteira do FUNDO 

não cumprirem suas obrigações de pagar tanto o principal como os respectivos juros de 

suas dívidas para com o FUNDO. Os títulos públicos e/ou privados de dívida que poderão 

compor a Carteira do FUNDO estão sujeitos à capacidade dos seus emissores em honrar 

os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dívidas. Eventos que afetam 

as condições financeiras dos emissores dos títulos, bem como alterações nas condições 

econômicas, legais e políticas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento 

podem trazer impactos significativos em termos de preços e liquidez dos ativos desses 

emissores. 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 

do FUNDO poderá impactar negativamente o patrimônio do FUNDO, a rentabilidade e o 

valor de negociação das Cotas. Além disso, mudanças na percepção da qualidade dos 

créditos dos emissores, mesmo que não fundamentadas, poderão trazer impactos nos 

preços dos títulos, comprometendo também sua liquidez. 

 

1.4.2. Os Ativos Alvo e os Ativos de Liquidez integrantes da Carteira do FUNDO poderão 

ter liquidez baixa em comparação a outras modalidades de investimento. Além disso, os 

Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais são uma modalidade de 

investimento recente e pouco disseminada no mercado de capitais brasileiro e, portanto, 

não é possível prever a liquidez que terão suas cotas em tal mercado. Dessa forma os 

Cotistas poderão enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas cotas no mercado 

secundário, mesmo sendo admitida para estas a negociação no mercado de bolsa ou de 

balcão organizado. Adicionalmente, o FUNDO será constituído na forma de condomínio 

fechado, não sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas Cotas, salvo 

na hipótese de liquidação do FUNDO. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas do 
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FUNDO deverá estar consciente de que o investimento no FUNDO consiste em 

investimento de longo prazo. 

 

Risco Tributário 

 

1.5. Os rendimentos e ganhos líquidos auferidos pelo FUNDO em aplicações 

financeiras de renda fixa ou de renda variável sujeitam-se à incidência do imposto de 

renda na fonte, observadas as mesmas normas aplicáveis às pessoas jurídicas, podendo 

esse imposto ser compensado com o retido na fonte pelo FUNDO quando da distribuição 

de rendimentos e ganhos de capital aos Cotistas. Os rendimentos auferidos pelo FUNDO, 

quando distribuídos aos Cotistas sujeitam-se à incidência do Imposto de Renda na fonte 

à alíquota de 20% (vinte por cento). Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos 

Cotistas na alienação ou no resgate das Cotas sujeitam-se ao Imposto de Renda à 

alíquota de 20% (vinte por cento): (i) na fonte, no caso de amortização; (ii) às mesmas 

normas aplicáveis aos ganhos de capital ou aos ganhos líquidos auferidos em operações 

de renda variável, nos demais casos. 

 

Risco de alterações tributárias e mudanças na legislação 

 

1.6. 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 decorrente 

da criação de novos tributos, interpretação diversa da atual sobre a incidência de 

quaisquer tributos ou a revogação de isenções vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus 

Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente. 

 

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortização Extraordinária dos Ativos 

 

1.7. Os Ativos poderão conter em seus documentos constitutivos cláusulas de pré-

pagamento ou amortização extraordinária. Tal situação pode acarretar o 

desenquadramento da carteira do FUNDO em relação aos limites de aplicação por 

emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos na Instrução CVM 555 

conforme aplicável. Nesta hipótese, poderá haver dificuldades na identificação pela 

Gestora de Ativos que estejam de acordo com a política de investimentos do FUNDO. 

Desse modo, a Gestora poderá não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a 

mesma rentabilidade alvo buscada pelo FUNDO, conforme divulgada de tempos em 

tempos na documentação da respectiva oferta realizada pelo FUNDO, o que pode afetar 

de forma negativa o patrimônio do FUNDO e a rentabilidade das Cotas do FUNDO, não 

sendo devida pelo FUNDO, pela ADMINISTRADORA, pela GESTORA ou pelo 

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

desse fato. 

 

Risco relativo à forma de constituição do FUNDO 
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1.8. Considerando que o FUNDO é constituído sob a forma de condomínio fechado, 

não é permitido o resgate das Cotas, salvo na hipótese de liquidação do FUNDO. Sem 

prejuízo da hipótese de liquidação do FUNDO, caso os Cotistas decidam pelo 

desinvestimento no FUNDO, 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. 

Riscos de o Fundo vir a ter Patrimônio Líquido negativo e de os Cotistas terem que efetuar 

aportes de capital 

 

1.9. O investimento em Cotas de um FIAGRO representa um investimento de risco, 

que sujeita os investidores a perdas patrimoniais e a riscos, incluindo, dentre outros, 

aqueles relacionados à liquidez das Cotas, à volatilidade do mercado de capitais e aos 

ativos integrantes da Carteira. As aplicações realizadas no FUNDO não contam com 

garantia do Administrador, da Gestora, do Coordenador Líder, de terceiros, de qualquer 

mecanismo de seguro, ou, ainda, do fundo garantidor de créditos – FGC, podendo ocorrer 

perda total do capital investido pelos Cotistas. Considerando que o investimento no 

FUNDO é um investimento de longo prazo, este estará sujeito a perdas superiores ao 

capital aplicado. A lei n° 13.874, de 20 de setembro de 2019, alterou o código civil 

brasileiro e estabeleceu que os regulamentos dos fundos de investimento podem limitar 

a responsabilidade de seus Cotistas ao valor de suas cotas, sujeito a regulamentação 

adicional da CVM. Até a presente data, a CVM editou qualquer regulamentação sobre o 

assunto e, consequentemente, (i) não é possível assegurar que a limitação da 

responsabilidade possa ser aplicável ao FUNDO, ou que a versão atual deste 

regulamento possa estar em cumprimento com as futuras exigências da CVM sobre o 

assunto; e (ii) a CVM poderá exigir, para esse fim, o determinado cumprimento de 

condições adicionais, os quais podem ou não ser cumpridos pelo FUNDO. Além disso, a 

CVM e os tribunais brasileiros ainda não emitiram decisões interpretando a limitação da 

responsabilidade dos Cotistas, e não há jurisprudência administrativa ou judicial sobre o 

assunto, nem sobre o processo de insolvência aplicável a fundos de investimento após a 

promulgação de tal lei. Assim, caso o FUNDO não disponha de recursos suficientes para 

cumprir as suas obrigações, a sua insolvência poderá ser (1) exigida por qualquer um 

dos seus credores; (2) determinado por decisão da assembleia; ou (3) determinado pela 

CVM. Em caso de perdas e prejuízos na Carteira que resultem em patrimônio negativo 

do FUNDO, os Cotistas poderão ser chamados a deliberar sobre a necessidade de aportar 

recursos adicionais no FUNDO. 

 

Inexistência de garantia de eliminação de riscos 

 

1.10.  A realização de investimentos no FUNDO sujeita o investidor aos riscos aos quais 

o FUNDO e a sua Carteira estão sujeitos, que poderão acarretar perdas do capital 

investido pelos Cotistas no Fundo. O FUNDO não conta com garantias do Administrador, 

da Gestora ou de terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do fundo garantidor de 

créditos – FGC, para redução ou eliminação dos riscos aos quais está sujeito e, 

consequentemente, aos quais os Cotistas também poderão estar sujeitos. Em condições 
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adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos aplicado pela 

ADMINISTRADORA para o FUNDO poderá ter sua eficiência reduzida. As eventuais 

perdas patrimoniais do FUNDO não estão limitadas ao valor do capital subscrito, de 

forma que os cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre as medidas 

necessárias visando o cumprimento das obrigações assumidas pelo Fundo. 

 

Riscos associados à liquidação do FUNDO 

 

1.11. Na hipótese de liquidação do FUNDO, o pagamento do resgate poderá se dar 

mediante a constituição de condomínio civil, na forma prevista neste Regulamento e no 

Código Civil Brasileiro, o qual será regulado pelas regras estabelecidas em seu 

Regulamento e que somente poderão ser modificadas por deliberação unânime da 

Assembleia Geral que conte com a presença da totalidade dos Cotistas. Caso isso ocorra, 

os Cotistas poderão encontrar dificuldades para liquidar o capital investido. 

 

Risco relacionado à caracterização de Justa Causa para destituição da Gestora 

 

1.12.    A Gestora poderá ser destituída por Justa Causa em determinadas situações 

apenas mediante decisão proferida pelo tribunal competente comprovando que suas 

ações, ou omissões, ensejaram a destituição por Justa Causa. Não é possível prever o 

tempo em que o tribunal competente levará para proferir tais decisões e, portanto, nem 

quanto tempo a Gestora permanecerá no exercício de suas funções após eventual ação, 

ou omissão, que possa ser enquadrada como Justa Causa. Nesse caso, os Cotistas e o 

FUNDO deverão aguardar a decisão do tribunal competente ou, caso entendam 

pertinente, poderão deliberar pela destituição da Gestora, sem Justa Causa. Eventual 

demora na decisão a ser proferida pelo tribunal competente para fins de destituição por 

Justa Causa da Gestora poderá impactar negativamente os Cotistas e o FUNDO. 

 

Risco de execução das garantias atreladas aos CRA 

 

1.13.  O investimento do FUNDO em CRA inclui uma série de riscos, dentre estes, o 

risco de inadimplemento e consequente execução das garantias outorgadas à respectiva 

operação, podendo, nesta hipótese, a rentabilidade do FUNDO ser afetada. Em um 

eventual processo de execução das garantias dos CRA em que o FUNDO investiu, poderá 

haver a necessidade de contratação de consultores, dentre outros custos, que deverão 

ser suportados pelo FUNDO, na qualidade de investidor dos CRA. Adicionalmente, a 

garantia constituída em favor dos CRA pode não ter valor suficiente para suportar as 

obrigações financeiras atreladas a tal CRA. Desta forma, uma série de eventos 

relacionados à execução de garantias dos CRA poderá afetar de forma adversa o valor 

das Cotas e a rentabilidade do investimento no FUNDO. 

 

1.13.1. O FUNDO poderá encontrar dificuldades na execução das garantias 

relacionadas aos Ativos inadimplentes, a Gestora e/ou o Custodiante poderão não ter 

êxito na alienação da garantia prestada, no prazo por eles estimado para tanto e/ou 



 

 

Internal Use Only 

alienar o ativo por valor abaixo do inicialmente estimado. Adicionalmente existe o risco 

de desvio ou perda de garantias prestadas em forma de grãos. Desse modo, tais 

dificuldades poderão afetar negativamente os resultados do FUNDO. 

 

1.13.2. Ativos que não os previstos neste Regulamento poderão excepcionalmente 

passar a integrar a carteira do FUNDO em decorrência da excussão das garantias dos 

Direitos Creditórios. Nesse caso, a Gestora e/ou o Custodiante poderão não ter êxito na 

alienação do ativo, no prazo por eles estimado para tanto e/ou alienar o ativo por valor 

abaixo do inicialmente estimado. Enquanto o ativo estiver na carteira do FUNDO, este 

poderá incorrer em custos relacionados à sua administração, fiscalização e conservação, 

bem como riscos inerentes a tais ativos (tais como a assunção de obrigações fiscais e 

ambientais). Portanto, há risco do FUNDO desembolsar recursos para pagamento de tais 

despesas enquanto este não for objeto de alienação. 

 

Risco de recompra dos Direitos Creditórios  

 

1.14. Os Direitos Creditórios deverão ou poderão ser recomprados pelo cedente de CRA, 

de acordo com os termos e condições dos respectivos contratos de cessão celebrados, 

sendo certo que a obrigação de recompra dos CRA pelo cedente dar-se-á mediante a 

ocorrência de determinados eventos, conforme previstos no referido contrato de cessão 

que formaliza a aquisição pelo FUNDO, e a faculdade de recompra dos CRA poderá ser 

exercida pelo cedente, a qualquer tempo e a seu exclusivo critério, de acordo com os 

termos e condições do contrato de cessão. Estes eventos podem implicar no recebimento, 

pelo FUNDO, de um valor inferior ao previamente previsto no momento de sua aquisição, 

em razão do não recebimento pelo FUNDO dos juros que seriam cobrados ao longo do 

período compreendido entre a data da recompra e a data original de vencimento dos 

CRA, resultando na redução da rentabilidade geral do FUNDO. 

 

Inexistência de jurisprudência consolidada acerca da securitização 

 

115. Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado 

de capitais brasileiro em relação a estruturas de securitização, em situações adversas 

poderá haver perdas por parte do FUNDO em seu investimento em CRA, em razão do 

dispêndio de tempo e recursos para execução judicial desses direitos. Assim, o caráter 

recente da legislação referente a CRA e de sua paulatina consolidação levam à menor 

previsibilidade quanto à sua aplicação e interpretação ou a eventuais divergências quanto 

a suas estruturas pelos investidores, pelo mercado e pelo poder judiciário, deste modo 

afetando de forma adversa o investimento do FUNDO em CRA, e consequente afetando 

adversamente as suas cotas. 

 

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou 

endemias de doenças 
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1.16.  O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doenças no geral, inclusive aquelas 

passíveis de transmissão por humanos, no brasil ou nas demais partes do mundo, pode 

levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o 

caso, e resultar em pressão negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o 

surto, epidemia e/ou endemia de tais doenças no Brasil, poderá afetar diretamente o 

mercado imobiliário e do agronegócio, o mercado de fundo de investimento, o FUNDO e 

o resultado de suas operações, incluindo em relação aos ativos. Surtos, epidemias, 

pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de 

doenças, como o coronavírus (covid-19), o zika, o ebola, a gripe aviária, a febre aftosa, 

a gripe suína, a síndrome respiratória no oriente médio ou MERS e a síndrome 

respiratória aguda grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas operações do 

mercado imobiliário e do agronegócio, incluindo em relação aos ativos. Qualquer surto, 

epidemia, pandemia e/ou endemia, de uma doença que afete o comportamento das 

pessoas, pode ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas 

indústrias mundiais, na economia brasileira, no mercado imobiliário e do agronegócio. 

Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doenças também podem resultar em 

políticas de quarentena da população ou em medidas mais rígidas de lockdown da 

população, o que pode vir a prejudicar as operações, receitas e desempenho do FUNDO 

e dos ativos que vierem a compor seu portfólio, bem como afetar a valorização das cotas 

do FUNDO e de seus rendimentos. 

 

Risco Regulatório 

 

1.17.  A legislação aplicável ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo 

FUNDO, incluindo, sem limitação, leis tributárias e leis que regulamentem investimentos 

em cotas de fundos de investimento no Brasil, está sujeita a alterações. As agências 

governamentais ou outras autoridades podem, ainda, exigir novas licenças e 

autorizações necessárias para o desenvolvimento dos negócios relativos aos ativos, 

gerando, consequentemente, efeitos adversos ao FUNDO. Ainda, poderão ocorrer 

interferências de autoridades governamentais e órgãos reguladores nos mercados, bem 

como moratórias e alterações das políticas monetárias e cambiais. Tais eventos poderão 

impactar de maneira adversa o valor das cotas e os resultados do FUNDO, bem como 

as condições para distribuição de rendimentos e para resgate das cotas, inclusive as 

regras de fechamento de câmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. 

 

Risco relacionado a alteração da metodologia de distribuição de rendimentos 

 

1.18.  O colegiado da CVM pode proferir decisões que afetem a metodologia de 

distribuição de rendimentos dos FII e/ou FIAGRO-Imobiliário. Tais eventos poderão 

impactar as condições para distribuição de rendimentos e para resgate das cotas. 

 

Risco de concentração da carteira do FUNDO 
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1.19. O objetivo do FUNDO é o de investir preponderantemente em valores mobiliários. 

dessa forma, deverão ser observados os limites de aplicação por emissor e por 

modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de 

investimento, aplicando-se as regras de desenquadramento e reenquadramento lá 

estabelecidas. O risco da aplicação no FUNDO terá íntima relação com a concentração 

da carteira, sendo que, quanto maior for a concentração, maior será a chance de o 

FUNDO sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentração da carteira englobam, ainda, 

na hipótese de inadimplemento do emissor do ativo em questão, o risco de perda de 

parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos cotistas. 

Adicionalmente o FUNDO deverá respeitar limites de aplicação do seu patrimônio líquido 

por emissor, compreendendo-se como emissor, no caso de investimentos em CRA, o 

patrimônio separado em questão, não se aplicando nesta hipótese os limites de 

concentração por modalidade de ativos financeiros, nos termos do parágrafo sexto do 

artigo 45 da Instrução CVM 472/08. Desse modo, a concentração do patrimônio do 

FUNDO em determinados emissores poderá afetar negativamente os resultados do 

FUNDO no caso, por exemplo, de situações que afetem a capacidade de pagamento de 

tais emissores. 

 

Risco proveniente do uso de derivativos 

 

1.20. A contratação pelo FUNDO de modalidades de operações de derivativos, ainda 

que tais operações sejam realizadas exclusivamente para fins de proteção patrimonial 

na forma permitida neste Regulamento, poderá acarretar variações no valor de seu 

patrimônio líquido superiores àquelas que ocorreriam se tais estratégias não fossem 

utilizadas. Tal situação poderá, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao FUNDO e 

impactar negativamente o valor das cotas.  

 

Risco relativo a nova emissão de Cotas 

 

1.21. No caso de realização de novas emissões de cotas pelo FUNDO autorizadas pelo 

Administrador dentro do limite do Capital Autorizado, o exercício do direito de preferência 

pelos Cotistas, em eventuais emissões de novas Cotas depende da disponibilidade de 

recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas autorizada pelo 

Administrador, dentro do limite do Capital Autorizado, e o Cotista não tenha 

disponibilidades para exercer o direito de preferência, este poderá sofrer diluição de sua 

participação e, assim, ver sua influência nas decisões políticas do FUNDO reduzida. Na 

eventualidade de novas emissões de Cotas, os Cotistas incorrerão no risco de terem a 

sua participação no capital do FUNDO diluída. 

 

Riscos inerentes ao setor agrícola 

 

1.22. O setor agrícola está sujeito a condições particulares, incluindo, sem limitação, (i) 

sinistros, condições meteorológicas adversas, pragas e doenças; (ii) sazonalidade, 

considerados os ciclos das lavouras; (iii) preços praticados mundialmente e cotados em 
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dólar, sujeitos a flutuações determinadas por circunstâncias globais; e (iv) alterações em 

políticas de concessão de crédito de órgãos governamentais e privados para 

determinados participantes, inclusive os produtores e intermediários. Não há como 

assegurar que futuramente o agronegócio brasileiro terá taxas de crescimento 

sustentável, bem como não apresentará perdas decorrentes de alterações adversas em 

suas condições particulares, incluindo as acima mencionadas, incluindo outras crises 

econômicas e políticas que possam afetar o setor agrícola em geral. 

 

1.22.1. As mudanças climáticas podem impactar severamente os ciclos produtivos 

de commodities agrícolas, ocasionando, quebras de safra, volatilidade de preços, 

choques de oferta, deterioração da qualidade dos produtos por elas atingidos, bem como 

interrupção no abastecimento destes. Referidas mudanças podem afetar adversamente 

a capacidade produtiva e de entrega dos produtos agrícolas pelos Devedores, cenário 

este que impactará negativamente a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios 

Alvo integrantes da carteira do FUNDO pelos Devedores e, conforme o caso, pelas 

Pessoas devedoras dos bens e direitos onerados em favor do FUNDO. 

 

1.22.2. As políticas e regulamentações governamentais que afetam o setor 

agrícola, incluindo, sem limitação, aquelas relativas a tributos, subsídios, restrições sobre 

a importação e exportação de produtos agrícolas e commodities, podem afetar 

adversamente a lucratividade deste setor. 

 

1.22.3. A volatilidade dos preços de produtos agrícolas, os quais são cotados 

internacionalmente em dólares em bolsas de mercadorias situadas em diversos locais do 

mundo, pode afetar consideravelmente os resultados dos Devedores e dos Offtakers. Em 

razão disso, a capacidade econômica dos Devedores e dos Offtakers poderá ser 

comprometida, assim como o pagamento dos Direitos Creditórios Alvo integrantes da 

carteira do FUNDO e dos bens e direitos onerados em favor do FUNDO. 

 

1.22.4. Os Devedores estão sujeitos à ampla legislação e regulamentação 

ambiental e de proteção à saúde e segurança e, consequentemente, a potenciais custos 

para seu cumprimento, bem como para obtenção de licenças específicas. Os Devedores 

poderão estar sujeitos a multas, sanções criminais, revogação de licenças e outras 

penalidades na hipótese de descumprimento da legislação, da regulamentação e/ou das 

licenças aplicáveis. Estes custos poderão impactar negativamente os negócios, 

resultados e situação financeira dos Devedores, cenário este que poderá afetar a sua 

capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios Alvo. 

 

Propriedade das cotas e não dos ativos 

 

1.23. A propriedade das Cotas não confere aos Cotistas propriedade direta sobre os 

Ativos da Carteira do FUNDO. os direitos dos Cotistas são exercidos sobre todos os Ativos 

da Carteira de modo não individualizado, proporcionalmente ao número de cotas 

possuídas. 
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AS APLICAÇÕES REALIZADAS NO FUNDO NÃO TÊM GARANTIA DO 

ADMINISTRADOR, DA GESTORA, DO CUSTODIANTE, 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  

 


