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ANEXO I 

FATORES DE RISCO 

Risco de mercado 

Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos ou Conjuntura Macroeconômica - 

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, 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. 

Risco de crédito 

Os Cotistas farão jus ao recebimento de rendimentos que lhes serão pagos a partir 

da percepção pelo Fundo dos valores que lhe forem pagos em função da 

remuneração dos valores mobiliários adquiridos pelo Fundo, lastreado em recebíveis 

devidos por locatários, arrendatários ou adquirentes dos empreendimentos 

imobiliários, a título de locação, arrendamento ou compra e venda dos 

empreendimentos imobiliários. 

Assim, por todo tempo em que o imóvel estiver locado ou arrendado, ou existirem 

parcelas em aberto dos recebíveis, o Fundo estará exposto aos riscos de crédito dos 

locatários, arrendatários ou adquirentes dos imóveis. 

Risco de liquidez da carteira do Fundo 
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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.  

 

Risco de liquidez das Cotas 

Os fundos de investimento imobiliário encontram menor liquidez no mercado 

brasileiro, em comparação com outros ativos. Por conta dessa característica e do 

fato de os fundos de investimento imobiliário sempre serem constituídos na forma de 

condomínios fechados, ou seja, sem admitir a possibilidade de resgate de suas cotas, 

os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliário podem ter dificuldade em 

realizar a venda de suas cotas no mercado secundário, o que acarretaria o eventual 

comprometimento da liquidez das Cotas. Desse modo, o investidor que adquirir as 

Cotas deverá estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em 

investimento de longo prazo. 

Risco tributário na data deste Regulamento 

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 9.779/99, 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 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 nº 9.779/99, circunstância que poderá afetar 

a rentabilidade esperada para as Cotas do Fundo. Não estão sujeitos a esta 
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tributação a remuneração produzida por Letras Hipotecárias, Certificados de 

Recebíveis Imobiliários e Letras de Crédito Imobiliário. 

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 parágrafo único, inciso II, da 

Lei nº 11.033/04, com redação dada pela Lei nº 11.196/05, 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, 50 

(cinquenta) 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. 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 nº 8.668/93, a Instrução CVM nº 472/08, 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.  

Risco de governança 
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Não podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) a Administradora e/ou o 

Gestor; (b) os sócios, diretores e funcionários da Administradora e/ou o Gestor; (c) 

empresas ligadas à Administradora e/ou o Gestor, seus sócios, diretores e 

funcionários; (d) os prestadores de serviços do Fundo, seus sócios, diretores e 

funcionários; (e) o cotista, na hipótese de deliberação relativa a laudos de avaliação 

de bens de sua propriedade que concorram para a formação do patrimônio do Fundo; 

e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto quando forem 

os únicos Cotistas ou quando houver aquiescência expressa da maioria dos Cotistas 

manifestada na própria Assembleia Geral de Cotistas ou em instrumento de 

procuração que se refira especificamente à Assembleia Geral em que se dará a 

permissão de voto ou quando todos os subscritores de Cotas forem condôminos de 

bem com quem concorreram para a integralização de Cotas, podendo aprovar o 

laudo, sem prejuízo da responsabilidade de que trata o parágrafo 6º do artigo 8º da 

Lei nº 6.404/76, conforme o parágrafo 2º do artigo 12 da Instrução CVM nº 472. Tal 

restrição de voto pode trazer prejuízos às pessoas listadas nas letras "a" a "f", 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 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 atípicas ou 

conflitantes poderá haver perdas por parte dos investidores em razão do dispêndio 

de tempo e recursos para eficácia do arcabouço contratual. 

Risco de concentração da carteira do Fundo 

O Fundo, de acordo com a sua Política de Investimentos, destina seus recursos para 

a aquisição, prioritariamente, de valores mobiliários vinculados a imóveis, que 

integram o seu patrimônio, observando-se ainda que poderão ser realizadas novas 

Emissões, a serem aprovadas em Assembleia Geral de Cotistas e autorizadas pela 

CVM, visando permitir que o Fundo possa adquirir referidos valores mobiliários. 

Independentemente da possibilidade de aquisição de diversos valores mobiliários 

pelo Fundo, inicialmente o Fundo possui um número limitado de valores mobiliários, 

o que poderá gerar uma concentração da carteira do Fundo, estando exposto aos 

riscos inerentes a esses ativos. 
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Risco de potencial conflito de interesse 

Os atos que caracterizem situações de conflito de interesses, nos termos do artigo 

34 da Instrução CVM nº 472, dependem de aprovação prévia, específica e informada 

em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do inciso XII do artigo 18 da Instrução 

CVM nº 472.  

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela própria Administradora do Fundo. Assim, 

pode não ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que poderá afetar 

adversamente a decisão de investimento pelo investidor. Além disso, o estudo de 

viabilidade elaborado pode não se mostrar confiável em função das premissas e 

metodologias adotadas pela Administradora, incluindo, sem limitação, caso as taxas 

projetadas não se mostrem compatíveis com as condições apresentadas pelo 

mercado imobiliário. 

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. Alterações futuras na 

legislação tributária poderão eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI para os 

investidores. Por força da Lei nº 12.024/09, 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. 

Risco relativo 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 
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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 aos Cotistas do Fundo. 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 por órgãos públicos. Nesta hipótese, poderá ocorrer o vencimento 

antecipado do contrato imobiliário e, caso o devedor não tenha recursos suficientes 
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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. 

Risco de pré-pagamento 

Os ativos do Fundo 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 pela Administradora de outros imóveis ou 

títulos e valores mobiliários que estejam de acordo com a Política de Investimento. 

Desse modo, a Administradora 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, pela Administradora 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, possibilidade de aporte adicional pelos Cotistas 

e possibilidade de perda do capital investido 

Os custos incorridos com os procedimentos necessários à cobrança dos ativos 

integrantes da carteira do 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 uma vez ultrapassado o limite de seu patrimônio líquido, caso 

os titulares das Cotas aportem os valores adicionais necessários para a sua adoção 

e/ou manutenção. Dessa forma, havendo necessidade de cobrança judicial ou 

extrajudicial dos ativos, os Cotistas poderão ser solicitados a aportar recursos ao 

Fundo para assegurar a adoção e manutenção das medidas cabíveis para a 

salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial será 

iniciada ou mantida pela Administradora antes do recebimento integral do aporte 

acima referido e da assunção pelos Cotistas do compromisso de prover os recursos 

necessários ao pagamento da verba de sucumbência, caso o Fundo venha a ser 

condenado. A Administradora, o Escriturador do Fundo e/ou qualquer de suas 
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afiliadas não são responsáveis, em conjunto ou isoladamente, pela adoção ou 

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

qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em decorrência da não 

propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessárias à 

salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de 

aportar os recursos necessários para tanto, nos termos do Regulamento. 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. 

Risco de desenquadramento do Fundo 

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 ter que 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 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. 

7.21. 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 Escriturador, 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 decisões judiciais desfavoráveis 

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. Caso tais 

reservas não sejam suficientes, é possível que um aporte adicional de recursos seja 
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feito mediante a subscrição e integralização de novas Cotas pelos Cotistas, que 

deverão arcar com eventuais perdas. 

Risco de o Fundo ser Genérico  

O Fundo é um fundo de investimento imobiliário genérico, sem a definição de um 

ativo específico para investimento na sua Política de 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 sua Política de Investimentos.  

Risco de Concentração de Propriedade de Cotas do Fundo  

Para que o Fundo seja isento de tributação sobre a sua receita operacional, conforme 

determina a Lei nº 9.779/99, o incorporador, construtor ou sócio dos 

empreendimentos imobiliários investidos pelo Fundo, individualmente ou em 

conjunto com pessoas a ele ligadas, não poderá subscrever ou adquirir no mercado 

25% (vinte e cinco por cento) ou mais do total das cotas do Fundo. Caso tal limite 

seja ultrapassado, o Fundo estará sujeito a todos os impostos e contribuições 

aplicáveis às pessoas jurídicas. 

Além disso, poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a integralizar 

parcela substancial da emissão ou mesmo a totalidade das cotas do Fundo, 

passando tal Cotista a deter uma posição expressivamente concentrada, fragilizando, 

assim, a posição dos eventuais Cotistas minoritários. 

Na hipótese descrita no parágrafo anterior, há possibilidade de que deliberações 

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

prejuízo dos interesses do Fundo e/ou dos Cotistas minoritários.  

Risco relativo à não substituição da Administradora  

Durante a vigência do Fundo, a Administradora ou o Escriturador 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 tal substituição não aconteça, o Fundo será 

liquidado antecipadamente, o que pode acarretar em perdas patrimoniais ao Fundo 

e aos Cotistas. 

Riscos do desempenho passado não indicar possíveis resultados futuros 
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Ao analisar quaisquer informações fornecidas em qualquer material de divulgação do 

Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer 

mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em 

que a Administradora, inclusive na qualidade de Coordenadora Líder, 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. Os 

investimentos estão sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitação, variação nas 

taxas de juros e índices de inflação.  

Risco de alterações na Lei do Inquilinato 

Uma parcela das receitas do Fundo decorre da securitização de direitos creditórios 

oriundos de créditos de aluguéis. Dessa forma, caso a Lei do Inquilinato 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. 

 

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 emissão de novas Cotas, o que poderá resultar em uma diluição 

da participação do Cotista 

O Fundo poderá captar recursos adicionais no futuro através de novas emissões de 

Cotas por necessidade de capital ou para aquisição de novos ativos. Na 

eventualidade de ocorrerem novas emissões, será conferido aos Cotistas do Fundo 

o direito de preferência na subscrição das novas Cotas, nos termos do Regulamento 

do Fundo. Entretanto, os Cotistas poderão ter suas respectivas participações 

diluídas, caso não exerçam, total ou parcialmente, o respectivo direito de preferência.  

Risco relativo à inexistência de ativos que se enquadrem na Política de 

Investimento 

O Fundo poderá não dispor de ofertas de ativos financeiros e/ou títulos e valores 

mobiliários suficientes ou em condições aceitáveis, a critério da Administradora, que 
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atendam, no momento da aquisição, à Política de Investimento, 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 para outros 

fundos de investimento 

A Administradora, instituição responsável pela gestão dos ativos integrantes da 

carteira do Fundo, presta ou poderá 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 atuação na qualidade de 

administradora do Fundo e de tais fundos de investimento, é possível que a 

Administradora 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. 

Risco relacionado à concorrência na aquisição de ativos 

O sucesso do Fundo depende da aquisição direta ou indireta ativos financeiros e/ou 

títulos e valores mobiliários enquadrados na Política de Investimento 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. 

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 em perdas do capital 

investido pelos cotistas. O Fundo não conta com garantias da Administradora 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, referido sistema de gerenciamento de riscos poderá 



 

55 
 

 

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 aportar recursos adicionais no Fundo além de seus 

compromissos. 

Outros riscos 

O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios 

ou exógenos ao controle do Administrador e Gestor. 

 
 


