
DOS FATORES DE RISCO 

 

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.  
 
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. 
 
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 o Gestor 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 Imobiliários adquiridos pelo Fundo ou para os Ativos de Liquidez. 
 
Na ocasião de elaboração do informe anual previsto no Anexo 39-V da Instrução CVM 
472/08, o Administrador deverá reproduzir a íntegra dos fatores de risco previstos 
neste Capítulo. 
 
Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos, Política Governamental e 
Globalização 
 
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, entre 
outras medidas. Essas políticas, bem como outras condições macroeconômicas, têm 
impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adoção 
de medidas que possam resultar na flutuação da moeda, indexação da economia, 
instabilidade de preços, elevação de taxas de juros ou influenciar a política fiscal 
vigente poderão impactar 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. 
 
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. 
 
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. 
 
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. 
 
Adicionalmente, 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 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 Imobiliário 
 
A eventual desvalorização do(s) empreendimento(s) investido(s) pelo Fundo, 
ocasionada por, não se limitando a, fatores como: (i) fatores macroeconômicos que 
afetem toda a economia, (ii) mudança de zoneamento ou regulações que impactem 
diretamente o local do(s) empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de 
imóveis (e, consequentemente, deprimindo os preços dos alugueis no futuro) ou que 
eventualmente restrinjam os possíveis usos do(s) empreendimento(s) limitando sua 
valorização ou potencial de revenda, (iii) mudanças socioeconômicas que impactem 
a(s) região(ões) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m), como, por exemplo, o 
aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes, como boates, 
bares, entre outros, que resultem em mudanças na vizinhança, piorando a área de 
influência para uso comercial, (iv) alterações desfavoráveis do trânsito que limitem, 
dificultem ou impeçam o acesso ao(s) empreendimento(s), (v) restrições de 
infraestrutura/serviços públicos no futuro, como capacidade elétrica, 
telecomunicações, transporte público, entre outros, e (vi) a expropriação 
(desapropriação) do(s) empreendimento(s) em que o pagamento compensatório não 
reflita o ágio e/ou a apreciação histórica. 
 
Os investimentos no mercado imobiliário podem ser ilíquidos, e esta iliquidez pode 
impactar adversamente o preço dos imóveis. 
 



Aquisições podem expor o adquirente a passivos e contingências relacionados ao 
imóvel. Além disso, podem existir questionamentos sobre a titularidade dos imóveis 
adquiridos, problemas estes não cobertos por seguro no Brasil. O processo de 
auditoria (due diligence) realizado pelo Fundo, ou terceiros por ele contratados nos 
imóveis adquiridos, bem como quaisquer garantias contratuais ou indenizações que o 
Fundo possa vir a receber dos vendedores, podem não ser suficientes para precavê-
lo, protegê-lo ou compensá-lo por eventuais contingências que surjam após a efetiva 
aquisição do respectivo imóvel. Por esta razão, pode haver débitos dos antecessores 
na propriedade do imóvel que podem recair sobre o próprio imóvel, ou ainda 
pendências de regularidade do imóvel que não tenham sido identificados ou sanados 
durante o processo de auditoria (due diligence), o que poderia (a) acarretar ônus ao 
Fundo, na qualidade de proprietário do imóvel; (b) implicar em eventuais restrições ou 
vedações de utilização e exploração do imóvel pelo Fundo; (c) desencadear 
discussões quanto à legitimidade da aquisição do imóvel pelo Fundo, incluindo a 
possibilidade de caracterização de fraude contra credores e/ou fraude à execução; ou 
(d) perda da propriedade do Fundo sobre os imóveis, sem que seja reavido o 
respectivo valor investido, sendo que a ocorrência de qualquer dessas quatro 
hipóteses poderia afetar negativamente os resultados auferidos pelo Fundo e, 
consequentemente, os rendimentos dos Cotistas e o valor das Cotas. 
 
Adicionalmente, é possível que existam passivos e contingências não identificados 
quando da aquisição do respectivo imóvel, que sejam identificados e/ou se 
materializem após a aquisição do imóvel pelo Fundo, reduzindo os resultados do 
Fundo e os rendimentos dos Cotistas. Por outro lado, ainda que inexistam 
contingências, é possível que o Fundo seja incapaz de realizar as aquisições nos 
termos inicialmente planejados, deixando de operar com sucesso as propriedades 
adquiridas. 
 
Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideração é o potencial 
econômico, inclusive a médio e longo prazo, das regiões onde estarão localizados os 
imóveis objeto de investimento pelo Fundo. 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 do imóvel investido pelo Fundo. 
 
A atuação do Fundo em atividades do mercado imobiliário pode influenciar a oferta e 
procura de bens imóveis em certas regiões, a demanda por locações dos imóveis e o 
grau de interesse de locatários e potenciais compradores dos ativos imobiliários do 
Fundo, fazendo com que eventuais expectativas de rentabilidade do Fundo sejam 
frustradas. Nesse caso, eventuais retornos esperados pelo Fundo e fontes de receitas 
podem tornar-se menos lucrativas, tendo o valor dos aluguéis uma redução 
significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no mercado imobiliário 
pode, também, prejudicar eventual necessidade do Fundo de alienação dos ativos 
imobiliários que integram o seu patrimônio. 
 
Além disso, os bens imóveis podem ser afetados pelas condições do mercado 
imobiliário local ou regional, tais como o excesso de oferta de espaço para imóveis 
residenciais, escritórios, shopping centers, galpões e centros de distribuição em certa 
região, e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) em função de tributos e 
tarifas públicas; e (ii) da interrupção ou prestação irregular dos serviços públicos, em 
especial o fornecimento de água e energia elétrica. Nestes casos, o Fundo poderá 
sofrer um efeito material adverso na sua condição financeira e as Cotas poderão ter 
sua rentabilidade reduzida. 
 



O Fundo poderá adiantar quantias para projetos de construção. Neste caso, em 
ocorrendo o atraso na conclusão ou a não conclusão das obras dos referidos 
empreendimentos imobiliários, seja por fatores climáticos ou quaisquer outros que 
possam afetar direta ou indiretamente os prazos estabelecidos, poderá ser afetado o 
prazo estimado para início do recebimento dos valores de locação e consequente 
rentabilidade do Fundo, bem como o Fundo poderá ainda ter que aportar recursos 
adicionais nos referidos empreendimentos imobiliários para que os mesmos sejam 
concluídos. O construtor dos referidos empreendimentos imobiliários pode enfrentar 
problemas financeiros, administrativos, regulatórios ou operacionais que causem a 
interrupção e/ou atraso das obras e dos projetos relativos à construção dos referidos 
empreendimentos imobiliários. Tais hipóteses poderão provocar prejuízos ao Fundo e, 
consequentemente aos Cotistas. 
 
O Fundo poderá contratualmente assumir a responsabilidade de um eventual aumento 
dos custos de construção dos referidos empreendimentos imobiliários. Neste caso, o 
Fundo terá que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentos 
imobiliários para que os mesmos sejam concluídos e, consequentemente, os Cotistas 
poderão ter que suportar o aumento no custo de construção dos empreendimentos 
imobiliários. 
 
Em caso de ocorrência de sinistro envolvendo imóveis integrantes do patrimônio do 
Fundo, sem que seguro tenha sido contratado e/ou renovado, o Fundo estará sujeito a 
prejuízos decorrentes de tais sinistros, bem como os recursos obtidos pela cobertura 
do seguro dependerão da capacidade de pagamento da companhia seguradora 
contratada, nos termos da apólice exigida, sendo que as indenizações a serem pagas 
pelas seguradoras poderão ser insuficientes para a reparação do dano sofrido, 
observadas as condições gerais das apólices, o que poderia afetar adversamente o 
Fundo. 
 
Risco de Crédito e de Liquidez 
 
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 Imobiliários e/ou Ativos de Liquidez. 
 
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. 
 
 Os Ativos Imobiliários e os Ativos de Liquidez integrantes da Carteira do Fundo 
poderão ter liquidez baixa em comparação a outras modalidades de investimento. 



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 Fundo deverá estar consciente de que o 
investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. 
 
Risco Tributário 
 
Os rendimentos e ganhos líquidos auferidos pelo Fundo em Ativos de Liquidez de 
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; e (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 
 
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 
 
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 pelo 
Gestor de Ativos que estejam de acordo com a Política de Investimentos do Fundo. 
Desse modo, o Gestor 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, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante, 
todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato. 
 
Risco relativo à forma de constituição do Fundo 
 
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 
 
O investimento em Cotas de um fundo de investimento imobiliário 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, do Gestor, 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 nº 13.874, de 20 de 
setembro de 2019, alterou o Código Civil 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 
 
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, do Gestor 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 adversas de mercado, o sistema de gerenciamento de riscos 
aplicado pelo Administrador 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 
 
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, 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. 
 



Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou 
endemias de doenças 
 
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 
 
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 de Potencial Conflito de Interesses 
 
Os atos que caracterizem situações de conflito de interesse dependem de aprovação 
prévia, específica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do artigo 
34 da Instrução CVM nº 472/08. Pode ser do melhor interesse do Fundo a aquisição 
de títulos e valores mobiliários emitidos e/ou detidos pelo Administrador e/ou pelos 
Gestor ou, ainda, por empresas de seus respectivos grupos econômicos. A aquisição 
de ativos nessas condições caracterizaria uma hipótese de conflito de interesse 
atualmente prevista na Instrução CVM nº 472/08 e dependerá de prévia e expressa 
aprovação em Assembleia Geral de Cotistas. Caso a aquisição de ativos nessas 
condições seja aprovada em assembleia, não obstante exista na legislação e nas 
políticas internas do Administrador e do Gestor, regras que coíbem conflito de 
interesses, o Gestor e o Administrador podem não ter a imparcialidade esperada em 
relação a esses ativos e às consequências de sua detenção pelo Fundo. 
Risco relacionado a alteração da metodologia de distribuição de rendimentos 
 



 O colegiado da CVM pode proferir decisões que afetem a metodologia de distribuição 
de rendimentos dos FII. Tais eventos poderão impactar as condições para distribuição 
de rendimentos e para resgate das cotas. 
 
Risco de vacância 
 
O Fundo poderá não ter sucesso na prospecção ou manutenção de locatários e/ou 
arrendatários do(s) empreendimento(s) imobiliário(s) nos quais o Fundo invista direta 
ou indiretamente, o que poderá reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista o 
eventual recebimento de um montante menor de receitas decorrentes de locação, 
arrendamento e venda do(s) empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem 
despendidos com o pagamento de taxas de condomínio e tributos, dentre outras 
despesas relacionadas ao(s) empreendimento(s) (os quais são atribuídos aos 
locatários dos imóveis) poderão comprometer a rentabilidade do Fundo. 
 
Risco de Desapropriação 
 
Há possibilidade de ocorrer, por decisão unilateral do Poder Público, a 
desapropriação, parcial ou total, dos imóveis da carteira do Fundo, a fim de atender 
finalidades de utilidade e interesse público, o que pode resultar em prejuízos para o 
Fundo e afetar adversamente o valor das Cotas. Ocorrendo a desapropriação, não há 
como garantir, de antemão, que o preço que venha a ser pago pelo Poder Público será 
justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerará os valores 
investidos de maneira adequada. Adicionalmente, em caso de desapropriação dos 
imóveis, os contratos de exploração imóveis afetados serão rescindidos. 
 
Dessa forma, caso qualquer um dos imóveis seja desapropriado, este fato poderá 
afetar adversamente e de maneira relevante as atividades, a situação financeira e os 
resultados do Fundo. 
 
Outras restrições aos imóveis também podem ser aplicadas pelo Poder Público, 
restringindo, assim, a utilização a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do 
próprio imóvel ou de área de seu entorno, incidência de preempção e/ou criação de 
zonas especiais de preservação cultural, dentre outros. 
 
Risco relacionados à existência de ônus ou gravame real 
 
Observadas as regras e limitações previstas no Regulamento, o Fundo poderá adquirir 
Ativos Imobiliários sobre os quais recaiam ônus ou gravames reais, desde que 
referidos ônus sejam atrelados a financiamentos cuja destinação de recursos seja a 
aquisição do respectivo Ativo Imobiliário onerado, ou a construção de benfeitorias 
neste. Tais ônus, gravames ou constrições judiciais podem impactar negativamente o 
patrimônio do Fundo e os seus resultados, bem como podem acarretar restrições ao 
exercício pleno da propriedade destes imóveis pelo Fundo. Ainda, caso não seja 
possível o cancelamento de tais ônus ou gravames após a aquisição dos respectivos 
Ativos Imobiliários pelo Fundo, o Fundo poderá estar sujeito ao pagamento de 
emolumentos e impostos para tal finalidade, cujo custo poderá ser alto, podendo 
resultar em obrigação de aporte adicional pelos Cotistas. 
 
Riscos relacionados à regularidade dos imóveis 
 
A propriedade dos Ativos Imobiliários somente possui eficácia jurídica mediante o 
registro do instrumento aquisitivo definitivo dos imóveis junto à circunscrição imobiliária 
competente. Portanto, situações como a morosidade ou pendência para registro da 
aquisição dos Ativos Imobiliários na matrícula competente poderá dificultar ou até 



inviabilizar a transmissão da propriedade dos imóveis para o Fundo e, 
consequentemente, poderá atrapalhar o processo de prospecção de locatários, 
superficiários e/ou alienação dos imóveis, afetando diretamente a rentabilidade dos 
Cotistas e o valor de mercado das cotas do Fundo. 
 
Adicionalmente, em caso de eventual irregularidade relativa à construção e/ou 
licenciamento dos imóveis (incluindo, mas não se limitando à área construída, 
certificado de conclusão da obra (Habite-se), Corpo de Bombeiros e Licença de 
Funcionamento), os respectivos locatários poderão ser impedidos de exercer suas 
atividades nos imóveis, hipótese em que tais locatários poderão deixar de pagar 
aluguéis e, em casos extremos, rescindir o respectivo contrato de locação, o que 
poderia afetar a rentabilidade dos Cotistas. 
 
Riscos relacionados à potencial venda de imóveis pelo Fundo e risco de liquidez da 
carteira do Fundo 
 
Eventual venda dos Ativos Imobiliários pelo Fundo a terceiros poderá ocorrer em 
condições desfavoráveis para o Fundo (i.e. sem ganho), o que pode gerar prejuízo aos 
Cotistas. 
 
Ainda, 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, 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. 
 
Risco relativo a nova emissão de Cotas 
 
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. 
 
Propriedade das cotas e não dos ativos 
 
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. 
 
AS APLICAÇÕES REALIZADAS NO FUNDO NÃO TÊM GARANTIA DO 
ADMINISTRADOR, DO GESTOR, 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 
 


