
 

 

RISCOS INCORRIDOS PELOS COTISTAS INERENTES AOS 

INVESTIMENTOS DO FII 

 

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os quotistas 

devem estar cientes dos riscos a que estão sujeitos os investimentos e aplicações do 

Fundo, conforme descritos abaixo, não havendo, garantias, portanto, de que o capital 

efetivamente integralizado será remunerado conforme expectativa dos quotistas. 

 

a. Riscos relacionados à liquidez 

 

A aplicação em quotas em FIIs apresenta algumas características particulares quanto à 

realização do investimento, sendo constituídos na forma de condomínios fechados, não 

admitindo o resgate convencional de suas quotas, fator que pode influenciar na liquidez 

das mesmas no momento de sua eventual negociação no mercado secundário. 

 

b. Riscos relativos à rentabilidade do investimento 

 

O investimento em quotas em FIIs é uma aplicação em valores mobiliários de renda 

variável, o que pressupõe que a rentabilidade das quotas depende do resultado da 

administração dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questão, os valores 

a serem distribuídos aos quotistas dependem do resultado do Fundo, que por sua vez, 

depende preponderantemente das receitas provenientes da venda dos terrenos.  

 

Os quotistas do Fundo fazem jus ao recebimento de resultados que lhes serão pagos a 

partir da percepção, pelo Fundo, dos valores pagos pelos incorporadores dos terrenos, 

assim como pelos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade dos Ativos de Renda 

de Fixa. 

 

c. Não existência de garantia de eliminação de riscos 

 

As aplicações realizadas no Fundo não contam com garantia do Administrador ou de 

qualquer instituição pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador ou com 

qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do FGC. 

 

d. Risco de sinistro 

 

No caso de sinistro envolvendo a integridade física da Propriedade para Investimento, os 

recursos obtidos pela cobertura do seguro eventualmente contratado dependerão da 

capacidade de pagamento da companhia seguradora, nos termos da apólice exigida, bem 

como as indenizações que eventualmente serão pagas pelas seguradoras poderão ser 

insuficientes para a reparação do dano sofrido, observadas as condições gerais das 

apólices. Na hipótese de os valores eventualmente pagos pela seguradora virem a não ser 

suficientes para reparar o dano sofrido, deverá ser convocada Assembleia Geral de 

Quotistas para que os quotistas deliberem o procedimento a ser adotado. 

 

 

 



 

 

e. Risco de concentração da Carteira 

 

O Fundo destinou os recursos captados para a aquisição da Propriedade para 

Investimento, e o saldo restante para os Ativos de Renda Fixa, que integram o patrimônio 

do Fundo, de acordo com a sua Política de Investimento. 

 

Assim sendo, não compõe o escopo da Política de Investimento diversificar os Ativos 

Alvos adquiridos, o que gera uma concentração da Carteira, estando o Fundo exposto aos 

riscos inerentes à concentração da Carteira nos Ativos Alvo e Ativos de Renda Fixa. 

 

f. Riscos tributários 

 

A carteira dos fundos de investimento imobiliário (‘FIIs’) não está sujeita à tributação, 

desde que apliquem recursos em empreendimentos imobiliários que não tenham como 

construtor, incorporador ou sócio, quotista que detenha, isoladamente ou em conjunto 

com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das 

quotas, conforme previsto na Lei nº 9.779/99. 

 

Com base na mesma Lei, os rendimentos das aplicações de renda fixa e variável 

realizadas pelos FIIs sujeitam-se à incidência do imposto de renda na fonte, observadas 

as mesmas normas aplicáveis às pessoas jurídicas submetidas a esta forma de tributação. 

Esta circunstância que poderá afetar a rentabilidade esperada para as quotas. 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. 

 

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienação ou no resgate de quotas dos 

FIIs, por qualquer beneficiário, inclusive pessoa jurídica isenta, sujeitam-se à incidência 

do imposto de renda à alíquota de 20% (vinte por cento). No entanto, de acordo com o 

artigo 14 da Instrução Normativa RFB 1585/2015, caso os quotistas sejam fundos de 

investimento não haverá a incidência do imposto de renda retido na fonte nos ganhos ou 

distribuições de rendimentos pelos FIIs a estes quotistas. 

 

Ainda que propostas recentes de alteração da tributação de investimentos em FIIs não 

tenham sido aprovadas, tal assunto pode voltar a ser discutido de forma pontual ou no 

contexto de uma eventual reforma tributária mais ampla. 

 

Assim, o risco tributário engloba a possibilidade de perdas decorrentes de eventuais 

mudanças nas regras de tributação, de interpretação diversa da legislação vigente sobre 

sua incidência, ou ainda da revogação de isenções hoje aplicáveis, sujeitando os FIIs ou 

seus quotistas a recolhimentos não previstos inicialmente. 

 

g. Riscos de crédito 

 

Os quotistas do Fundo têm direito ao recebimento de rendimentos que serão, 

basicamente, decorrentes dos valores pagos a título de venda dos terrenos do Fundo. 

Dessa forma, o Fundo está exposto aos riscos de não pagamento por parte dos 

incorporadores. 



 

 

h. Risco de Vacância 

 

Tendo em vista que o Fundo tem como objetivo preponderante a locação dos Imóveis, 

ainda que o Consultor Imobiliário seja ativo e probo na condução da gestão das locações 

e exploração dos imóveis, a rentabilidade do Fundo poderá sofrer oscilação em caso de 

vacância do qualquer dos imóveis, pelo período que perdurar a vacância. 

 

i. Risco de revisão judicial dos contratos de locação 

 

Conforme dispõe o artigo 51 da Lei 8.245/91, nas locações de imóveis não residenciais, 

o locatário terá direito à renovação do contrato, por igual prazo, desde que, 

cumulativamente: I – o contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com prazo 

determinado; II - o prazo mínimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos 

ininterruptos dos contratos escritos seja de  

cinco anos; III - o locatário esteja explorando seu negócio, no mesmo ramo, pelo prazo 

mínimo e ininterrupto de três anos. Em consequência, ainda que não seja do interesse do 

Fundo renovar os contratos de locação existentes, os locatários (lojistas) poderão pleitear 

a renovação compulsória destes instrumentos. Ainda em função dos contratos de locação, 

se, decorridos três anos de vigência do contrato ou de acordo anterior, não houver acordo 

entre Fundo e locatário sobre o valor da locação, poderá ser pedida a revisão judicial do 

aluguel a fim de ajustá-lo ao preço do mercado. Com isso, os valores de locação podem 

variar conforme as condições de mercado vigentes à época da ação revisional.  

 

j. Risco de desvalorização dos Imóveis 

 

Como os recursos do Fundo destinam-se à aplicação nos Imóveis, um fator que deve ser 

preponderantemente levado em consideração com relação à rentabilidade do Fundo é o 

potencial econômico, inclusive a médio e longo prazo, da região onde estão localizados 

os mesmos. A análise do potencial econômico da região deve se circunscrever não 

somente ao potencial econômico corrente, como também deve levar em conta a evolução 

deste potencial econômico da região no futuro, tendo em vista a possibilidade de 

eventual decadência econômica da região, com impacto direto sobre o valor dos imóveis 

locados e, por consequência, sobre as quotas. 

 

k. Risco de alteração da legislação aplicável à locação 

 

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis dos 

imóveis. Dessa forma, caso a Lei nº 8.245/91 seja alterada de maneira favorável a 

locatários (incluindo, por exemplo e sem limitação, com relação a alternativas para 

renovação de contratos de locação e definição de valores de aluguel) a rentabilidade do 

Fundo poderá ser afetada adversamente. 
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