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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos Relevantes 
 
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 e, ainda, poderão resultar em perdas aos 
Cotistas. O Governo Federal frequentemente intervém na economia do País e ocasionalmente realiza 
modificações significativas em suas políticas e normas, causando os mais diversos impactos sobre os mais diversos 
setores e segmentos da economia do País. As atividades do Fundo, sua situação financeira e resultados poderão 
ser prejudicadas de maneira relevante por modificações nas políticas ou normas que envolvam ou afetem fatores, 
tais como: 
 
a. taxas de juros; 
b. controles cambiais e restrições a remessas para o exterior; 
c. flutuações cambiais; 
d. inflação; 
e. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; 
f. política fiscal; 
g. instabilidade social e política; e 
h. outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. 
 
A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal nas políticas ou normas que 
venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza econômica no Brasil e para aumentar a 
volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro e o mercado imobiliário. Desta maneira, os 
acontecimentos futuros na economia brasileira poderão prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, 
podendo inclusive vir a afetar adversamente a rentabilidade dos cotistas. 
 
O preço de mercado de valores mobiliários emitidos no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condições 
econômicas e de mercado de outros países, incluindo, mas não se limitando aos Estados Unidos da América, a 
países europeus e a países de economia emergente. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros 
países pode causar um efeito adverso sobre o preço de mercado de ativos e valores mobiliários emitidos no Brasil, 
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as cotas. Qualquer acontecimento 
nesses outros países poderá prejudicar as atividades 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. 
 
Não será devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Gestor e a Administradora, qualquer indenização, 
multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante de 
quaisquer de tais eventos. 
 

Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do Fundo 

 



Os títulos públicos e/ou privados de dívida, ou seja, que representem obrigação de pagamento por uma instituição 
pública ou privada, 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. Mudanças na percepção da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo 
que não fundamentadas, poderão trazer impactos nos preços dos títulos, comprometendo também sua liquidez. 
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 e/ou (iii) ter de provisionar desvalorização de ativos, o que 
afetará o preço de negociação de suas Cotas. 
 

Risco de liquidez da carteira do Fundo 

 
O Fundo investe em títulos e valores mobiliários que apresentam baixa liquidez em função do seu prazo de 
vencimento ou das características específicas do mercado em que são negociados. Desta forma, existe a 
possibilidade, caso o Fundo necessite de caixa imediato, que este venha a alienar ativos com descontos superiores 
àqueles observados em condições normais de mercado e/ou em mercados líquidos.  
 
Além disso, como os fundos de investimento imobiliário, CRI, LCI, LIG e outros ativos mobiliários com lastro em 
ativos imobiliários são modalidades de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda não 
movimentam volumes significativos de recursos, com número reduzido de interessados em realizar negócios de 
compra e venda, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transações no mercado secundário. 
 

Risco de liquidez das Cotas  

 
Como os fundos de investimento imobiliário são uma modalidade de investimento em desenvolvimento no 
mercado brasileiro, onde ainda não movimentam volumes significativos de recursos, com número reduzido de 
interessados em realizar negócios de compra e venda de cotas, seus investidores podem ter dificuldades em 
realizar transações no mercado secundário. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de 
investimento imobiliário são constituídos na forma de condomínios fechados, não admitindo o resgate de suas 
cotas, senão quando da extinção do Fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua 
eventual negociação no mercado secundário. Mesmo sendo as cotas objeto de negociação no mercado de bolsa 
ou de balcão organizado, o investidor que adquirir as cotas do Fundo deve estar consciente de que o investimento 
no Fundo consiste em investimento de longo prazo. 
 

Risco tributário  

 
O risco tributário engloba o risco de perdas decorrentes da mudança do regime de tributação do Fundo ou de 
seus cotistas, de criação de novos tributos, de interpretação diversa da legislação vigente sobre a incidência de 
quaisquer tributos ou de revogação de isenções vigentes, sujeitando o Fundo e seus cotistas a novos 
recolhimentos não previstos inicialmente.  
 
A Lei nº 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento imobiliário 
são isentos de tributação sobre sua receita operacional, desde que (i) distribuam pelo menos, 95% (noventa e 
cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanço ou balancete 
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem recursos em 
empreendimentos imobiliários que não tenham como incorporador, construtor ou sócio cotista que detenha, 



isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) 
das cotas emitidas pelo Fundo. Não cabe qualquer responsabilidade à Administradora ou ao Gestor caso não 
obtenha sucesso na manutenção desse limite. 
 
Os rendimentos e ganhos líquidos das aplicações de renda fixa ou variável, realizadas pelo Fundo, estarão sujeitas 
à incidência do Imposto de Renda Retido na Fonte de acordo com as mesmas normas previstas para as aplicações 
financeiras das pessoas jurídicas, nos termos da Lei 8.668, circunstância que poderá afetar a rentabilidade 
esperada para as Cotas do Fundo. Não está sujeita a esta tributação a remuneração produzida por Letras 
Hipotecárias, Certificados de Recebíveis Imobiliários, Letras de Crédito Imobiliário e cotas de fundos de 
investimento imobiliário e de fundos de investimento nas cadeias produtivas agroindustriais admitidas a 
negociação exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcão organizado. 
 
São isentos de tributação os rendimentos auferidos pelo Fundo no investimento em cotas de outros fundos de 
investimento imobiliário admitidas à negociação exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcão 
organizado. No entanto, no entendimento da Receita Federal do Brasil, manifestado por intermédio da Solução 
de Consulta Cosit nº 181, de 04 de julho de 2014, os ganhos de capital auferidos pelo Fundo na alienação de cotas 
de outros fundos de investimento imobiliário sujeitam-se à incidência do imposto de renda à alíquota de 20% 
(vinte por cento) de acordo com as mesmas normas aplicáveis aos ganhos de capital ou ganhos líquidos auferidos 
em operações de renda variável. 
 
Os rendimentos auferidos pelo Fundo, quando distribuídos aos cotistas, e os ganhos de capital auferidos pelos 
cotistas na alienação ou no resgate das cotas quando da extinção do Fundo sujeitam-se à incidência do Imposto 
de Renda na fonte à alíquota máxima de 20% (vinte por cento). 
 
Não obstante, de acordo com o artigo 3º, inciso III c/c parágrafos, da Lei nº 11.033/04, com redação dada pela Lei 
nº 14.130/21 e Lei nº 14.754/23, ficam isentos do Imposto de Renda na fonte e na declaração de ajuste anual das 
pessoas físicas os rendimentos distribuídos pelo Fundo cujas cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente 
em bolsas de valores ou no mercado de balcão organizado. Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que 
o benefício fiscal de que trata será concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no mínimo, 100 (cem) 
cotistas e que o mesmo não será concedido ao cotista pessoa física titular de cotas que representem 10% (dez por 
cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de 
rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, ou ao conjunto de 
cotistas pessoas físicas ligadas, definidas na forma da alínea “a” do inciso I do parágrafo único do art. 2º da Lei nº 
9.779/99, titulares de cotas que representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo 
Fundo, ou ainda cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) 
do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Caso qualquer dessas condições não seja observada, os 
rendimentos distribuídos ao Cotista pessoa física estarão sujeitos à retenção de IR à alíquota de 20%. 
 
Ademais, caso ocorra alteração na legislação que resulte em revogação ou restrição à referida isenção, os 
rendimentos auferidos poderão ser tributados no momento de sua distribuição ao Cotista pessoa física, ainda que 
a apuração de resultados pelo Fundo tenha ocorrido anteriormente à mudança na legislação. 
 

Risco regulatório 

 
A legislação aplicável ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitação, 
a Lei 8.668, a Resolução da CVM nº175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolução CVM 175”), 
o Código ANBIMA, leis tributárias, leis cambiais, leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de 
fundos de investimento no Brasil e instruções normativas e demais normas regulatórias e de autorregulação, está 



sujeita a alterações. Ainda, poderão ocorrer interferências de autoridades governamentais e órgãos reguladores 
nos mercados, bem como moratórias e alterações das políticas monetária e cambial. Tais eventos poderão 
impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, suas condições de funcionamento, seu desempenho, 
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. Ademais, a aplicação de leis existentes e a 
interpretação de novas leis poderão impactar os resultados do Fundo. 
 

Risco de governança  

 
Não podem votar nas assembleias gerais de Cotistas: (a) os prestadores de serviço, essencial ou não; (b) os sócios, 
diretores e empregados do prestador de serviço; (c) partes relacionadas ao prestador de serviço, seus sócios, 
diretores e empregados; (d) o Cotista que tenha interesse conflitante com o Fundo, a classe ou subclasse no que 
se refere à matéria em votação; e (e) o Cotista, na hipótese de deliberação relativa a laudos de avaliação de bens 
de sua propriedade, exceto quando forem os únicos Cotistas, no momento de seu ingresso no Fundo, na classe 
ou subclasse, quando houver aquiescência expressa da maioria dos Cotistas do Fundo, da classe ou subclasse, 
manifestada na própria assembleia geral de Cotistas ou constar de permissão previamente concedida pelo Cotista, 
seja específica ou genérica, e arquivada pela Administradora. 
 
Tal restrição de voto pode trazer prejuízos às pessoas listadas nas letras "a" a "e", caso estas decidam adquirir 
Cotas.  
 
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 
imobiliário 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.  
 
Risco de Liquidação Antecipada do Fundo  
 
No caso de aprovação em Assembleia Geral de Cotistas pela liquidação antecipada do Fundo, os Cotistas poderão 
receber ativos em regime de condomínio civil. Nesse caso, o exercício dos direitos por qualquer Cotista poderá 
ser dificultado em função do condomínio civil estabelecido com os demais Cotistas, e a alienação de tais direitos 
por um Cotista para terceiros poderá ser dificultada em função da iliquidez de tais direitos. 
 

Risco jurídico 

 
Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico deste Fundo considera um conjunto de rigores e 
obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos públicos ou privados, tendo por diretrizes a legislação 
em vigor. Entretanto, em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais 
brasileiro, no que tange a este tipo de operação financeira, em situações de estresse poderá haver perdas por 
parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço contratual 
necessário no âmbito da estruturação da arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico do Fundo. 
 
Ainda, o Fundo poderá ser parte em demandas judiciais relacionadas aos ativos de sua carteira, tanto no polo 
ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciário brasileiro, a resolução de tais 
demandas poderá não ser alcançada em tempo razoável, o que pode resultar em despesas adicionais para o 



Fundo, bem como em atraso ou paralisação, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negócios, o que teria um 
impacto em sua rentabilidade. 
 
O Fundo poderá ser réu em diversas ações, nas esferas cível, tributária e trabalhista. Não há garantia de que o 
Fundo venha a obter resultados favoráveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos 
contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Nesses casos, 
poderá impactar negativamente no patrimônio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociação 
das Cotas. 
 

Risco de concentração da carteira do Fundo 

 
Independentemente da possibilidade de aquisição de diversos ativos pelo Fundo, o Fundo pode vir a adquirir um 
número limitado de ativos, em função de questões negociais e/ou de disponibilidade de ativos para aquisição, o 
que poderá gerar uma concentração da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a esses 
ativos. Nesta hipótese, poderá ocorrer a concentração do risco de crédito e de desempenho assumido pelo Fundo. 
 
Além disso, o volume de CRI existentes no mercado que se enquadrem nos critérios de aquisição do Fundo pode 
vir a não representar volume suficiente para que o Fundo atinja o enquadramento previsto em sua Política de 
Investimentos. Nesse caso, o Fundo poderá, eventualmente, recorrer a alternativas como liquidação parcial do 
Fundo ou alteração das regras de enquadramento previstas no Regulamento, submetendo tal decisão a 
assembleia geral de Cotistas. 

 

Risco de potencial conflito de interesse 

 

Os atos que caracterizem situações de conflito de interesses, nos termos do artigo 31 do Anexo Normativo III da 
Resolução CVM 175, dependem de aprovação prévia, específica e informada em assembleia geral de Cotistas, nos 
termos do inciso IV do artigo 12 do Anexo Normativo III da Resolução CVM 175.  
 
Os cotistas do Fundo aprovaram, em Assembleia Geral Extraordinária de Cotistas realizada via consulta formal 
encerrada em 24 de maio de 2024, por meio do quórum de aprovação de 28,03% (vinte e oito inteiros e três 
centésimos por cento) dos votos computáveis, a aquisição, pelo Fundo, de CRI e demais ativos financeiros que 
sejam (a) estruturados e/ou distribuídos pela Administradora ou pessoas a ela ligadas; ou (b) devidos por veículos 
de investimento administrados pela Administradora ou pessoas a ela ligadas (desde que não sejam geridos pelo 
Gestor) (“Ativos Financeiros Conflitados”), devendo atender aos seguintes critérios de elegibilidade, sem prejuízo 
dos critérios de elegibilidade indicados no Regulamento:  
 

(i) no momento da aquisição, ter prazo mínimo de vencimento não inferior a 01 (um) ano;  
 

(ii) possuir previsão de remuneração:  
a) pós-fixada;  
b) pré-fixada; ou  
c) indexados (1) pela Taxa DI; (2) pela variação do Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 
calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística - IPCA/IBGE; (3) pela variação do Índice 
Geral de Preços – Mercado, calculado e divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Economia 
da Fundação Getúlio Vargas - IGP-M/FGV; (4) por taxa de juros pré-fixadas; (5) por variação cambial.  

 



(iii) o nível de concentração observará os limites de concentração e regramentos estabelecidos nos 
termos da regulamentação aplicável;  
 

(iv) no caso de CRI, deverão contar, obrigatoriamente, com a instituição de regime fiduciário;  
 

(v) no caso de CRI, não poderão ser emitidos por companhias securitizadoras em relação à qual a Nova 
Administradora, a Nova Gestora ou pessoas a elas ligadas detenham participação societária superior 
a 15% (quinze por cento);  

 

(vi) os Ativos Financeiros Conflitados deverão seguir os critérios de classificação de risco e de prazo 
máximo previstos no Capítulo VI do Anexo Descritivo ao Regulamento; e  

 

(vii) no caso de CRI, deverão contar com garantia real de imóveis ou de cotas/ações do veículo detentor 
do imóvel lastro e/ou outros bens e direitos, incluindo, mas não se limitando a eventuais outros bens 
ou direitos dados em garantia, como, por exemplo, eventuais ativos financeiros, fianças, seguros ou 
demais garantias bancárias permitidas nos documentos da operação, sendo certo que, para os CRI 
com garantias reais de imóveis, a obrigação de registro e prenotação de tal garantia real seja realizado 
em prazo determinado no instrumento da operação. 

 

Risco relativo aos CRI 

 
O Governo Federal com frequência altera a legislação tributária sobre investimentos financeiros. Atualmente, por 
exemplo, pessoas físicas possuem isenção no pagamento de imposto de renda sobre rendimentos de CRI. Por 
força da Lei 8.668, os rendimentos advindos de CRI auferidos pelos fundos de investimento imobiliário que 
atendam a determinados requisitos igualmente são isentos de imposto de renda. Eventuais alterações na 
legislação tributária, eliminando tal isenção, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre 
os CRI ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis aos CRI poderão afetar negativamente a rentabilidade do 
Fundo esperada pelos investidores. 

 

Riscos relativos ao setor de securitização imobiliária e às companhias securitizadoras 

 
O Fundo poderá aplicar seus recursos em CRI, os quais poderão ser negociados com base em registro provisório 
concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo não venha a ser concedido pela CVM, a emissora de 
tais CRI deverá resgatá-los antecipadamente. Caso a emissora já tenha utilizado os valores decorrentes da 
integralização dos CRI, ela poderá não ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os 
CRI. 
 
A MP nº 2.158-35/01, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, 
a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos em relação aos débitos de 
natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são 
atribuídos”. Em seu parágrafo único prevê, ainda, que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali 
referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que 
tenham sido objeto de separação ou afetação”. 
 
Caso prevaleça o entendimento previsto no dispositivo acima citado, os credores de débitos de natureza fiscal, 
previdenciária ou trabalhista da companhia securitizadora poderão concorrer com os titulares dos CRI no 
recebimento dos créditos imobiliários que compõem o lastro dos CRI em caso de falência.  



 
Portanto, caso a securitizadora não honre suas obrigações fiscais, previdenciárias ou trabalhistas, os créditos 
imobiliários que servem de lastro à emissão dos CRI e demais ativos integrantes dos respectivos patrimônios 
separados poderão ser acessados para a liquidação de tais passivos, afetando a capacidade da securitizadora de 
honrar suas obrigações decorrentes dos CRI e, consequentemente, o respectivo ativo imobiliário integrante do 
patrimônio do Fundo. 

 

Risco relativo aos créditos imobiliários 

 
O Fundo poderá ter CRI em sua carteira. 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 ao Fundo e aos seus Cotistas. Vale 
ressaltar que, em um eventual processo de execução das garantias dos CRI, poderá haver a necessidade de 
contratação de advogado, entre outros custos, que deverão ser suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor 
dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode não ter valor suficiente para arcar com as 
obrigações financeiras atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de eventos relacionados a execução de garantias 
dos CRI poderá afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo. 

 

Risco relativo aos imóveis 

 
Eventualmente os imóveis que fazem lastro aos CRI poderão ser objeto de desapropriação ou interdição por 
órgãos públicos, por conta inclusive de irregularidades na edificação e/ou de passivos ambientais. Nesta hipótese, 
poderá ocorrer o vencimento antecipado do contrato imobiliário e, caso o devedor não tenha recursos suficientes 
para liquidar o saldo devedor do contrato imobiliário, os CRI somente poderão ser amortizados na 
proporcionalidade do pagamento realizado pelo devedor até a efetivação de sua liquidação total. Caso os imóveis 
que fazem lastro aos CRI sejam objeto de algum tipo de catástrofe como incêndio, alagamento ou outro fator que 
constitua impedimento aos devedores de exercer suas atividades, apesar da existência dos seguros que efetuam 
a cobertura para esses riscos, temporariamente até que os imóveis estejam em condições para os devedores 
exercerem suas atividades, as rendas dos aluguéis ou o pagamento dos créditos imobiliários podem ser 
prejudicados e consequentemente afetar o pagamento dos CRI. Existe ainda o risco de vacância dos imóveis que 
fazem lastro aos CRI, com impacto direto na rentabilidade do ativo bem como no pagamento de suas obrigações 
contratuais (juros e amortização, por exemplo).  
 
Não obstante, caso a Lei nº 8.245, de 18 de outubro de 1991, conforme alterada, 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 ou alteração da periodicidade de reajuste), o patrimônio 
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas poderão ser afetados negativamente. 
 
Riscos de flutuações no valor dos ativos imobiliários  
 



O Fundo adquirirá ativos imobiliários e poderá, inclusive, deter imóveis ou direitos relativos a imóveis, de acordo 
com a Política de Investimentos prevista no Regulamento. O valor dos imóveis que eventualmente venham a 
integrar a carteira do Fundo ou servir de lastro ou garantia em operações de securitização imobiliária relacionada 
aos CRI ou aos financiamentos imobiliários ligados a LCI e LH pode aumentar ou diminuir de acordo com as 
flutuações de preços e cotações de mercado. Em caso de queda do valor de tais imóveis, os ganhos do Fundo 
decorrentes de eventual alienação destes imóveis ou a razão de garantia relacionada aos ativos imobiliários 
poderão ser adversamente afetados, bem como o preço de negociação das Cotas no mercado secundário poderão 
ser adversamente afetados. Além disso, a queda no valor dos imóveis pode implicar queda no valor de sua locação 
ou a reposição de créditos decorrentes de alienação em valor inferior àquele originalmente contratado, 
comprometendo o retorno, o lastro ou as garantias dos valores investidos pelo Fundo. 
 
Risco de pré-pagamento dos ativos do fundo 
 
Os ativos do Fundo, incluindo os CRI, poderão conter em seus documentos constitutivos cláusulas de pré-
pagamento. 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 determinado ativo. 
Nesta hipótese, poderá haver dificuldades na identificação pelo Gestor de outros títulos e valores mobiliários que 
estejam de acordo com a Política de Investimentos. Desse modo, o Gestor poderá não conseguir reinvestir os 
recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar negativamente o 
patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas, não sendo devida pelo Fundo, pelo Gestor 
e/ou por qualquer prestador de serviços do Fundo, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em 
decorrência deste fato. 

 

Risco de cobrança dos ativos e possibilidade de perda do capital investido 

 
Os custos incorridos com os procedimentos necessários à cobrança dos ativos integrantes da carteira do próprio 
Fundo e à salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo 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 até o limite de seu Patrimônio Líquido. 
Nenhuma medida judicial ou extrajudicial será iniciada ou mantida pelo Gestor caso referido limite seja 
ultrapassado. O Gestor do Fundo 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 
tal limite seja ultrapassado, nos termos do Regulamento. Dessa forma, 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. 

 

Riscos de o Fundo vir a ter patrimônio líquido negativo e de os Cotistas terem que efetuar aportes de capital  
 

Durante a vigência do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patrimônio líquido negativo e qualquer fato que 

leve o Fundo a incorrer em patrimônio líquido negativo culminará na obrigatoriedade de os Cotistas aportarem 

capital no Fundo, caso a Assembleia Geral de Cotistas assim decida e na forma prevista nas disposições da 

legislação e regulamentação em vigor, de forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com 



suas obrigações financeiras. Não há como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser 

obrigados a aportar e não há como garantir que após a realização de tal aporte, o Fundo passará a gerar alguma 

rentabilidade aos Cotistas. 

 

Risco de propriedade das Cotas e não dos ativos imobiliários 

 
A propriedade das Cotas não confere aos Cotistas propriedade direta sobre os ativos imobiliários. Os direitos dos 
Cotistas são exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo não individualizado, proporcionalmente ao 
número de Cotas possuídas. 

 

Risco do uso de derivativos 

 
O Fundo pode realizar operações de derivativos, e existe a possibilidade de alterações substanciais nos preços dos 
contratos de derivativos. O uso de derivativos pelo Fundo pode (i) aumentar a volatilidade do Fundo, (ii) limitar 
as possibilidades de retornos adicionais, (iii) não produzir os efeitos pretendidos, ou (iv) determinar perdas ou 
ganhos ao Fundo. A contratação deste tipo de operação não deve ser entendida como uma garantia do Fundo, da 
Administradora, do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de 
remuneração das Cotas. A contratação de operações com derivativos poderá resultar em perdas para o Fundo e 
para os Cotistas. 
 

Risco de o Fundo ser Genérico  

 
O Fundo é um fundo de investimento imobiliário genérico, sem um ativo específico para investimento, tendo 
ainda que selecionar ativos para investir, podendo, portanto, não encontrar ativos atrativos dentro do perfil a que 
se propõe, sendo permitido, ainda, que a Administradora, sem prévia anuência dos Cotistas, adquira ativos para 
o patrimônio do Fundo, desde que estes se enquadrem na Política de Investimentos disposta no Regulamento.  

 

Risco de Concentração de Propriedade de Cotas do Fundo  

 
Conforme o Regulamento, não há restrição quanto ao limite de cotas que podem ser adquiridas por cada cotista. 
Portanto, pode ocorrer situação em que um cotista, ou grupo de cotistas, venha a adquirir ou integralizar, no 
âmbito de oferta pública de distribuição de cotas, parcela substancial do Fundo, passando a deter uma posição 
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posição dos eventuais cotistas minoritários. Nesta hipótese, 
há possibilidade de que deliberações sejam tomadas pelos cotistas majoritários em função de seus interesses, em 
detrimento da opinião dos cotistas minoritários. 

 

Risco relativo à não substituição da Administradora ou do Gestor  

 
Durante a vigência do Fundo, a Administradora ou o Gestor poderão sofrer intervenção e/ou liquidação 
extrajudicial ou falência, a pedido do BACEN, bem como serem 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 a substituição da Administradora ou do Gestor, conforme aplicável, não aconteça, o Fundo será liquidado 
antecipadamente, o que pode acarretar em perdas patrimoniais aos Cotistas. 
 

Riscos de o desempenho passado não indicar possíveis resultados futuros 

 
Ao analisar quaisquer informações fornecidas neste Prospecto e/ou em qualquer material de divulgação do Fundo 
ou de oferta pública de distribuição de cotas que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de 
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em que o Gestor tenha 
de qualquer forma participado, os Investidores devem considerar que qualquer resultado obtido no passado não 
é indicativo de possíveis resultados futuros, e não há qualquer garantia de que resultados similares serão 
alcançados pelo Fundo no futuro.  

 

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 das Cotas. 
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. 

 

Risco relativo à concorrência na aquisição ou inexistência de ativos que se enquadrem na Política de 

Investimentos 

 
O sucesso do Fundo depende da aquisição direta ou indireta de ativos financeiros e/ou títulos e valores mobiliários 
enquadrados na Política de Investimentos do Fundo. Uma vez que o Fundo está exposto à concorrência de 
mercado na aquisição de tais ativos de outros players do mercado, poderá enfrentar dificuldades na respectiva 
aquisição, correndo o risco de ter inviabilizados determinados investimentos em decorrência do aumento de 
preços em razão de tal concorrência. 
 
Caso o Fundo não consiga realizar os investimentos necessários em ativos financeiros e/ou títulos e valores 
mobiliários ou caso os preços de tais investimentos sejam excessivamente aumentados em razão da concorrência 
com outros interessados em tais ativos, o Fundo poderá não obter o resultado esperado com tais investimentos 
e, portanto, a sua rentabilidade esperada poderá ser afetada negativamente. 
 
Além disso, o Fundo poderá não dispor de ofertas de ativos financeiros e/ou títulos e valores mobiliários 
suficientes ou em condições aceitáveis, a critério do Gestor, que atendam, no momento da aquisição, à Política 
de Investimentos, de modo que o Fundo poderá enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de 
caixa para aquisição de ativos imobiliários. A ausência de ativos financeiros e/ou títulos e valores mobiliários para 
aquisição pelo Fundo poderá impactar negativamente a rentabilidade das Cotas em função da impossibilidade de 
aquisição de ativos a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas. 

 

Risco decorrente da prestação dos serviços de administração e de gestão para outros fundos de investimento 

 
A Administradora e o Gestor, instituições responsáveis pela administração do Fundo e pela gestão dos ativos 
integrantes da carteira do Fundo, respectivamente, prestam ou poderão prestar serviços de administração e 
gestão da carteira de investimentos de outros fundos de investimento que tenham objeto similar ao objeto do 
Fundo. Desta forma, no âmbito de sua respectiva atuação, é possível que a Administradora e/ou o Gestor acabe 



por decidir alocar determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um 
desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que não é possível garantir que o Fundo deterá 
a exclusividade ou preferência na aquisição de tais ativos. 

 

Inexistência de garantia de eliminação de riscos 

 

A realização de investimentos no Fundo expõe o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua carteira estão 
sujeitos, que poderão acarretar perdas do capital investido pelos cotistas. O Fundo não conta com garantias da 
Administradora, do Gestor, 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, referido sistema de gerenciamento de riscos poderá 
ter sua eficiência reduzida.  
 
Risco operacional  
 
Os recursos do Fundo poderão ser investidos em títulos e valores mobiliários. Dessa forma, o Cotista estará sujeito 
à capacidade e discricionariedade do Gestor na avaliação, seleção e aquisição dos referidos ativos que serão 
objeto de investimento pelo Fundo. 
 
Assim, existe o risco de uma escolha e avaliação inadequadas, por parte do Gestor, dos títulos e valores 
mobiliários, fato que poderá trazer eventuais prejuízos aos Cotistas. 


