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Riscos relacionados ao Fundo, à Classe e às Cotas 

Riscos de maior materialidade  

Risco de Crédito 

Os bens integrantes do patrimônio do Fundo estão sujeitos ao inadimplemento dos 

devedores e coobrigados, diretos ou indiretos, dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez 

que integram a carteira do Fundo, ou pelas contrapartes das operações do Fundo assim 

como à insuficiência das garantias outorgadas em favor de tais Ativos Alvo e/ou Ativos 

de liquidez, podendo ocasionar, conforme o caso, a redução de ganhos ou mesmo perdas 

financeiras até o valor das operações contratadas. Considerando que o Fundo investirá 

preponderantemente em CRI com risco corporativo, em que o risco de crédito está 

vinculado a um ou a poucos devedores, ou com risco pulverizado, em que o risco de 

crédito poderá estar pulverizado entre uma grande quantidade de devedores, a 

performance dos respectivos CRI dependerá da capacidade de tais devedores em 

realizar o pagamento das respectivas obrigações, sendo que, em caso de 

inadimplemento por parte de tais devedores, o fundo poderá vir a sofrer prejuízos 

financeiros, que, consequentemente, poderão impactar negativamente a rentabilidade 

das cotas de emissão do fundo. 

Risco Tributário 

A Lei nº 8.668/1993, conforme alterada pela Lei nº 9.779/1999, estabelece que os 

fundos de investimento imobiliário devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco 

por cento) dos lucros auferidos aos seus cotistas, apurados segundo o regime de caixa, 

com base em balanço ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e em 31 de 

dezembro de cada ano. 

Nos termos da Lei nº 9.779/1999, o fundo de investimento imobiliário que aplicar 

recursos em empreendimentos imobiliários que tenham como incorporador, construtor 

ou sócio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, 

percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo, 

sujeita-se à tributação aplicável às pessoas jurídicas para fins de incidência da tributação 

corporativa cabível (IRPJ, Contribuição Social Sobre o Lucro Líquido – CSLL, 

Contribuição ao Programa de Integração Social – PIS e Contribuição ao Financiamento 

da Seguridade Social - COFINS). 

Os rendimentos e ganhos líquidos auferidos pelo Fundo em aplicações financeiras de 

renda fixa e renda variável sujeitam-se à incidência do IR Retido na Fonte de acordo 

com as mesmas normas aplicáveis às aplicações financeiras de pessoas jurídicas, exceto 

em relação aos rendimentos das aplicações financeiras referentes às (a) letras 

hipotecárias, (b) certificados de recebíveis imobiliários, (c) letras de crédito imobiliário 

e (d) cotas de fundos de investimento imobiliário admitidas exclusivamente em bolsa 

de valores ou no mercado de balcão organizado, nos termos da legislação tributária, 

podendo tal imposto ser compensado com aquele retido na fonte pelo Fundo quando da 

distribuição de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas. 

Não obstante, de acordo com o artigo 3º, parágrafo único, inciso II, da Lei nº 11.033, 

de 21 de dezembro de 2004, conforme em vigor (“Lei nº 11.033/04”), ficam isentos do 

IR na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas, os rendimentos 
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distribuídos pelo fundo cujas Cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente em 

bolsas de valores ou no mercado de balcão organizado. O referido benefício fiscal (i) 

será concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no mínimo, 100 (cem) 

Cotistas, (ii) não será concedido ao Cotista pessoa física titular de Cotas que 

representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe 

derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de 

rendimentos auferidos pelo Fundo, e (iii) não será concedido ao Cotista pessoa física 

titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos da alínea “a” 

do inciso 1º do artigo 2º da Lei nº 9.779/99, representem 30% (trinta por cento) ou mais 

da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento 

superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Assim, 

considerando que no âmbito do Fundo não há limite máximo de subscrição por 

Investidor, não farão jus ao benefício tributário acima mencionado (i) o Cotista pessoa 

física que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da 

totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento 

superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, (ii) o 

Cotista pessoa física titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos 

termos da alínea “a” do inciso 1º do artigo 2º da Lei nº 9.779/99, representem 30% 

(trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao 

recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos 

auferidos pelo Fundo e/ou (iii) o Cotista, caso o Fundo tenha menos de 100 (cem) 

Cotistas. Os rendimentos das aplicações de renda fixa e variável realizadas pelo Fundo 

estarão sujeitas à incidência do IR retido na fonte à alíquota de 20% (vinte por cento) 

no momento de sua distribuição, nos termos da Lei nº 9.779/99, o que poderá afetar a 

rentabilidade esperada para as Cotas.  

Até a data do Prospecto, a Medida Provisória nº 1.303, de 11 de junho de 2025 (“MP 

1.303”) não foi convertida em lei. Caso a MP 1.303 seja convertida em lei, os 

rendimentos auferidos pelos cotistas nas aplicações no Fundo ficarão sujeitos à retenção 

na fonte do IRRF à alíquota de 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento), 

na data da distribuição de rendimentos, da amortização ou do resgate de cotas, sendo 

que tais rendimentos distribuídos ficam sujeitos à retenção do imposto sobre a renda à 

alíquota de 5% (cinco por cento) aos cotistas pessoas físicas desde que as Cotas sejam 

admitidas à negociação exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcão 

organizado e possuírem, no mínimo, 100 (cem) cotistas, também observados os 

requisitos atuais de o Cotista não ser titular de Cotas que representem 10% (dez por 

cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento 

de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo 

Fundo, e não ser titular de Cotas que, em conjunto com pessoas a ele ligadas, nos termos 

da alínea “a” do inciso 1º do artigo 2º da Lei nº 9.779/99, representem 30% (trinta por 

cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento 

de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo 

Fundo. Por outro lado, caso aprovada, a MP 1.303 também afasta a possibilidade de 

equiparação do FII a pessoa jurídica, uma vez que revoga o dispositivo referente na Lei 

nº 9.779/99. Caso convertida em lei, os efeitos da MP 1.303 não serão aplicados às 

Cotas do Fundo desde que as Cotas sejam subscritas e integralizadas até 31 de dezembro 

de 2025, sendo certo que as Cotas B que forem integralizadas após 1º de janeiro de 2026 

poderão ser sujeitas à referida tributação. Assim, o risco tributário engloba o risco de 

perdas decorrentes (i) da criação de novos tributos, (ii) da extinção/revogação de 

benefícios fiscais, (iii) da majoração de alíquotas e/ou da base de cálculo dos tributos 

incidentes, (iv) de mudanças na interpretação ou na aplicação da legislação tributária 
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em vigor por parte dos tribunais ou autoridades governamentais, sujeitando o Fundo 

e/ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente e impactando 

negativamente no retorno esperado pelos Cotistas. 

Risco de alteração da legislação aplicável ao Fundo e/ou aos Cotistas 

A legislação aplicável ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, 

incluindo, sem limitação, leis tributárias, leis cambiais e leis que regulamentem 

investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, está sujeita a 

alterações. 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, 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. Existe o risco de tais regras serem modificadas 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. O tratamento tributário do Fundo pode ser 

alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que o 

Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteração na legislação tributária 

vigente. À parte da legislação tributária, as demais leis e normas aplicáveis ao Fundo, aos 

Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas não se limitando, matéria de 

câmbio e investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também 

estão sujeitas a alterações. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos 

investimentos, bem como as condições para a distribuição de rendimentos e de resgate 

das Cotas. 

Risco de alteração da regulamentação do Programa Minha Casa Minha Vida 

O Fundo poderá direcionar seus investimentos a empreendimentos vinculados ao 

Programa Minha Casa Minha Vida (“MCMV”), estando, portanto, exposto a riscos 

decorrentes de alterações na regulamentação, na legislação aplicável e nas políticas 

públicas relacionadas ao referido programa. Tais alterações podem incluir, sem limitação: 

(i) modificação das faixas de renda dos beneficiários; (ii) revisão dos limites de valor 

máximo dos imóveis elegíveis; (iii) alteração na forma ou no montante dos subsídios 

concedidos; (iv) mudanças nas condições de financiamento habitacional, notadamente 

aquelas vinculadas a recursos do FGTS; (v) imposição de novas exigências de 

localização, sustentabilidade, infraestrutura ou regularização fundiária; e (vi) 

contingenciamento ou redução de recursos orçamentários destinados ao programa. 

Eventuais alterações normativas ou de política pública poderão impactar adversamente a 

demanda pelos empreendimentos do Fundo, aumentar custos de implantação, reduzir a 

liquidez dos ativos ou comprometer a viabilidade econômica dos projetos. Ademais, não 

há garantia de manutenção das condições atualmente vigentes do MCMV durante a 

existência do Fundo, sendo possível que mudanças no programa resultem em efeitos 

negativos sobre os resultados do Fundo e, consequentemente, sobre o valor e a 

rentabilidade de suas Cotas. 
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Risco de flutuações no valor dos imóveis passíveis de aquisição pela classe do Fundo  

Existe o risco de variação no valor e na rentabilidade dos ativos integrantes da carteira de 

ativos da Classe, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuações de preços, 

cotações de mercado e dos critérios para precificação de ativos. Além disso, poderá haver 

oscilação negativa nas Cotas pelo fato de a Classe poder adquirir títulos que, além da 

remuneração por um índice de preços, são remunerados por uma taxa de juros, e sofrerão 

alterações de acordo com o patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as 

datas de vencimento desses títulos. Em caso de queda do valor dos ativos que componham 

a carteira de ativos da Classe, o patrimônio líquido da Classe pode ser afetado 

negativamente.  

Riscos Regularmente Associados às Atividades de Construção 

 Os imóveis que estiverem em fase de construção estarão sujeitos aos riscos regularmente 

associados às atividades de construção no setor imobiliário, dentre os quais figuram, sem 

limitação: (i) durante o período compreendido entre o início da realização de um 

empreendimento imobiliário e a sua conclusão, podem ocorrer mudanças no cenário 

macroeconômico capazes de comprometer o sucesso de tal empreendimento imobiliário, 

tais como desaceleração da economia, aumento da taxa de juros, flutuação da moeda e 

instabilidade política; (ii) despesas ordinárias e custos operacionais, que podem exceder 

a estimativa original por fatores diversos, fora do controle da Classe; (iii) possibilidade 

de interrupção de fornecimento ou falta de materiais e equipamentos de construção, ou, 

ainda, fatos decorrentes de casos fortuitos ou de força maior, gerando atrasos na conclusão 

do empreendimento imobiliário; (iv) construções, obtenção de licenças e alvarás podem 

não ser finalizadas ou obtidos, conforme aplicável, de acordo com o cronograma 

estipulado, resultando em um aumento de custos; ou (v) realização de obras públicas que 

prejudiquem o uso ou acesso do empreendimento imobiliário. Em qualquer hipótese, o 

atraso na finalização ou até inviabilidade do empreendimento imobiliário poderá afetar 

adversamente as atividades e os resultados da Classe e, consequentemente, a rentabilidade 

dos Cotistas. 

Riscos Envolvendo mais de um empreendimento imobiliário por sociedade investida  

A Classe poderá deter participação societária nas sociedades investidas, as quais, por sua 

vez, poderão realizar investimentos em mais de um empreendimento imobiliário ao 

mesmo tempo. Nessa hipótese, é possível que a capacidade financeira da sociedade 

investida seja impactada diretamente em decorrência do desempenho negativo de um 

único empreendimento imobiliário, interferindo, dessa forma, no desenvolvimento dos 

demais empreendimentos imobiliários. Assim, o desempenho negativo de um 

empreendimento imobiliário poderá diminuir o potencial rendimento dos demais 

empreendimentos imobiliários. Além disso, as sociedades investidas poderão outorgar 

garantias no âmbito dos financiamentos por elas contratados para o desenvolvimento de 

determinado empreendimento imobiliário, tais como fiança e aval. Na hipótese de 

desempenho negativo do empreendimento imobiliário, a sociedade investida poderá ter 

dificuldade para honrar os compromissos financeiros assumidos para o desenvolvimento 

do respectivo empreendimento imobiliário, o que poderá ensejar, inclusive, a execução 

da garantia. Os fatos mencionados acima poderão impactar negativamente o resultado da 

Classe, das sociedades investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. 
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Riscos Associados à Concessão de Financiamentos e à Capacidade Financeira dos 

Compradores  

É provável que a maioria dos potenciais compradores das unidades dos empreendimentos 

imobiliários dependa de empréstimos bancários para financiar suas aquisições. Não é 

possível assegurar a disponibilidade de financiamento bancário para potenciais 

compradores das unidades dos empreendimentos imobiliários, ou mesmo que, se 

disponíveis, esses financiamentos terão condições satisfatórias. Mudanças nas regras de 

financiamentos do SFH, a falta de disponibilidade de recursos para fins de financiamento 

e/ou um aumento das taxas de juros podem prejudicar a capacidade de potenciais 

compradores de financiar a aquisição das unidades dos empreendimentos imobiliários. 

Os fatos mencionados acima poderão impactar significativamente os resultados da Classe 

e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Ainda, os resultados da Classe estão 

diretamente relacionados à venda de imóveis. Não há garantias de que os adquirentes dos 

imóveis terão capacidade financeira para honrar os compromissos assumidos perante a 

Classe relativamente à aquisição de imóveis, o que poderá impactar adversamente os 

planos de investimento e resultados da Classe e, consequentemente, a rentabilidade das 

Cotas. 

Risco relacionado à aquisição de imóveis  

A Classe poderá deter imóveis ou direitos relativos a imóveis, assim como participação 

majoritária ou minoritária em sociedades imobiliárias. Os investimentos no mercado 

imobiliário podem ser ilíquidos, dificultando a compra e a venda de propriedades 

imobiliárias e impactando adversamente o preço dos imóveis. Ademais, aquisições 

podem expor o adquirente a passivos e contingências incorridos anteriormente à aquisição 

do imóvel, ainda que em dação em pagamento. Podem existir também questionamentos 

sobre a titularidade do terreno em que os imóveis adquiridos estão localizados ou mesmo 

sobre a titularidade dos imóveis em si, problemas estes não cobertos por seguro no Brasil. 

O processo de análise (due diligence) realizado pela Classe nos imóveis, bem como 

quaisquer garantias contratuais ou indenizações que a Classe possa vir a receber dos 

alienantes, 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, considerando esta limitação do escopo da diligência, 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, o 

que poderia (a) acarretar ônus à Classe, na qualidade de proprietário ou titular dos direitos 

aquisitivos do imóvel; (b) implicar em eventuais restrições ou vedações de utilização e 

exploração do imóvel pela Classe; ou (c) desencadear discussões quanto à legitimidade 

da aquisição do imóvel pela Classe, incluindo a possibilidade de caracterização de fraude 

contra credores e/ou fraude à execução, sendo que estas três hipóteses poderiam afetar os 

resultados auferidos pela Classe e, consequentemente, os rendimentos dos cotistas e o 

valor das Cotas. 

Risco de adversidade nas condições econômicas nos locais onde estão localizados os 

imóveis  

Condições econômicas adversas em determinadas regiões podem reduzir os níveis de 

venda dos Ativos Alvo, bem como de demais imóveis que venham a integrar a carteira 

da Classe, assim como restringir a possibilidade de aumento desses valores. Se esse 

cenário prejudicar as locações dos Ativos Alvo, tais ativos podem não gerar a receita 
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esperada pela Administradora e a rentabilidade das Cotas poderá ser prejudicada. 

Adicionalmente, o valor de mercado dos ativos objeto da carteira da Classe está sujeito a 

variações em função das condições econômicas ou de mercado, de modo que uma 

alteração nessas condições pode causar uma diminuição significativa nos seus valores. 

Uma queda significativa no valor de mercado dos imóveis e/ou dos ativos imobiliários 

objeto da carteira da Classe poderá impactar de forma negativa a situação financeira do 

Fundo, bem como a remuneração das Cotas e poderá causar prejuízos aos Cotistas 

Risco de inadimplemento das Chamadas de Capital  

Conforme o disposto no Prospecto, as Cotas B deverão ser integralizadas por meio de 

Chamadas de Capital realizadas pela Administradora, mediante as quais os Cotistas 

deverão integralizar, no todo ou em parte, as Cotas B subscritas, até o limite do respectivo 

capital comprometido pelo Cotista quando da subscrição das Cotas B da Oferta, conforme 

previsto no Regulamento, no Documento de Aceitação da Oferta e no respectivo 

Compromisso de Investimento.  

Em caso de inadimplemento das Chamadas de Capital, o Fundo poderá não contar com 

os recursos suficientes para honrar com suas obrigações financeiras e de investimento nos 

Ativos Alvo, o que poderá acarretar a perda de oportunidades de negócio e/ou o 

inadimplemento de obrigações financeiras anteriormente assumidas, bem como a falta de 

liquidez ao Fundo, ocasionando perdas e a diminuição do valor das Cotas desta classe.  

Risco de atrasos e/ou não conclusão das obras de empreendimentos imobiliários 

Em ocorrendo atraso na conclusão ou a não conclusão das obras de 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 de parcelas do preço ou repasses de financiamento e consequente 

rentabilidade de títulos em que a Classe investiu, bem como os Cotistas poderão 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, operacionais ou outros que 

causem a interrupção e/ou atraso das obras e dos projetos relativos à construção dos 

referidos empreendimentos imobiliários. Tais hipóteses poderão provocar prejuízos à 

Classe e, consequentemente aos Cotistas. 

Risco de execução das garantias atreladas aos CRI 

O investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento 

e consequente execução das garantias outorgadas à respectiva operação e os riscos 

inerentes à eventual existência de bens imóveis na composição da carteira da Classe, 

nos casos previstos no Regulamento, bem como no respectivo Anexo I, podendo, nesta 

hipótese, a rentabilidade da Classe ser afetada. 

Em um eventual processo de execução das garantias dos CRI, poderá haver a necessidade 

de contratação de consultores, dentre outros custos, que deverão ser suportados pela 

Classe, na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia constituída em 

favor dos CRI pode não ter valor suficiente para suportar as obrigações financeiras 

atreladas a tal CRI. 

Desta forma, uma série de eventos relacionados à execução de garantias dos CRI poderá 

afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento na Classe. 
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Riscos relativos à regularização e georreferenciamento de imóveis a serem 

adquiridos pela classe única do Fundo  

Eventuais obras que tenham sido e/ou estejam sendo executadas em um imóvel devem se 

submeter ao processo de regularização perante os órgãos competentes, na forma da 

legislação municipal aplicável, sob pena de aplicação de autuação e/ou multa e outras 

penalidades aplicáveis pela Municipalidade. Eventuais passivos decorrentes de 

pendências na regularização dos imóveis poderão, em não havendo a tempestiva quitação, 

constituir dívida ativa vinculada ao imóvel, isto é, propter rem, sujeita à execução fiscal 

com risco de impactar na rentabilidade da classe única do Fundo. 

Riscos de média materialidade 

Riscos relacionados à existência de ônus ou gravame real 

Observadas as regras e limitações previstas no Regulamento, o Fundo poderá adquirir 

Imóveis Alvo e/ou Imóveis em construção sobre os quais tenham sido constituídos ônus 

reais anteriormente ao seu ingresso no patrimônio do Fundo. Tais ônus ou gravames 

podem impactar negativamente o patrimônio do Fundo e os seus resultados, bem como 

podem acarretar restrições ao exercício pleno da propriedade destes Ativos Alvo pelo 

Fundo, bem como restrições à obtenção, pelo Fundo, dos rendimentos relativos ao 

Ativos Alvo. Ainda, caso não seja possível o cancelamento de tais ônus ou gravames 

após a aquisição dos respectivos Ativos Alvo 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. 

Risco imobiliário 

É a eventual desvalorização do(s) empreendimento(s) ocasionada por, não se limitando 

a, fatores como: (i) fatores macroeconômicos que afetem toda a economia, (ii) mudança 

de zoneamento ou regulatórios 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 exclusivamente 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) e (v) restrições de infraestrutura/serviços públicos no futuro, 

como capacidade elétrica, telecomunicações, transporte público, entre outros, (vi) a 

expropriação (desapropriação) do(s) empreendimento(s) em que o pagamento 

compensatório não reflita o ágio e/ou a apreciação histórica, sendo certo que, na 

concretização dos eventos acima descritos em relação aos ativos integrantes da carteira 

do Fundo, a rentabilidade esperada pelos Cotistas poderá ser negativamente impactada.  

Risco de Atrasos e/ou não Conclusão das Obras de Empreendimentos Imobiliários 
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Em ocorrendo atraso na conclusão ou a não conclusão das obras de 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, parcelas do preço ou repasses de financiamento e 

consequente rentabilidade de títulos em que o Fundo investiu, bem como os Cotistas 

poderão 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 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. 

Risco de desvalorização dos imóveis 

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 relacionados a investimentos realizados 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 do 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 relacionado a investimentos realizados pelo 

Fundo, o que poderá impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.  

Risco relacionado à restrição à negociação das Cotas durante o Lock-up Negocial 

As Cotas ficarão bloqueadas para negociação durante o período do Lock-up Negocial, 

período no qual os investidores não poderão direta ou indiretamente, oferecer, vender, alugar 

(emprestar), contratar a venda, dar em garantia ou ceder ou alienar de outra forma ou a 

qualquer título a qualquer título, total ou parcialmente, quaisquer Cotas ou direitos conferidos 

às Cotas, observado o disposto no Regulamento (“Período de Lock-up para Negociação das 

Cotas”).  

Sendo assim, os Investidores deverão observar as restrições para negociação das Cotas 

acima mencionadas as quais afetam desfavoravelmente a liquidez da negociação das 

referidas Cotas no mercado, resultando em possível perda para os Investidores. 

Liquidez Reduzida das Cotas 

O mercado secundário existente no Brasil para negociação de cotas de fundos de 

investimento imobiliário apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que 

existirá no futuro um mercado para negociação das Cotas que permita aos Cotistas sua 

alienação, caso estes decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, os Cotistas podem 

ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas no mercado secundário, ou obter 

preços reduzidos na venda das Cotas, bem como em obter o registro para uma oferta 

secundária de suas Cotas junto à CVM. Além disso, durante o período entre a data de 

determinação do beneficiário da distribuição de rendimentos, da distribuição adicional 

de rendimentos ou da amortização de principal e a data do efetivo pagamento, o valor 

obtido pelo Cotista em caso de negociação das Cotas no mercado secundário poderá ser 

negativamente afetado. 
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Risco decorrente da não obrigatoriedade de revisões e/ou atualizações de projeções 

O Fundo, a Administradora, a Gestora e as Instituições Participantes da Oferta não 

possuem qualquer obrigação de revisar e/ou atualizar quaisquer projeções constantes do 

Prospecto Preliminar e/ou de qualquer material de divulgação do Fundo e/ou da Oferta, 

incluindo, o Estudo de Viabilidade, incluindo sem limitação, quaisquer revisões que 

reflitam alterações nas condições econômicas ou outras circunstâncias posteriores à data 

do Prospecto Preliminar e/ou do referido material de divulgação e do Estudo de 

Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais tais projeções se 

baseiem estejam incorretas, o que poderá influenciar a decisão de investimento nas Cotas, 

frustrando a expectativa de retorno esperada pelo Cotista.  

Risco do incorporador/construtor/desenvolvedor  

A empreendedora, desenvolvedora, construtora ou incorporadora de bens atrelados a 

investimentos da Classe podem ter problemas financeiros, societários, operacionais e de 

performance comercial ou outros relacionados a seus negócios em geral ou a outros 

empreendimentos integrantes de seu portfólio comercial e de obras. Essas dificuldades 

podem causar a interrupção e/ou atraso das obras dos projetos relativos aos 

empreendimentos imobiliários em que a Classe investe, causando alongamento de prazos 

e aumento dos custos dos projetos. Não há garantias de pleno cumprimento de prazos, o 

que pode ocasionar uma diminuição nos resultados da Classe. 

Riscos de Precificação dos Imóveis  

O objetivo da Classe contempla a aquisição de imóveis, para posterior venda, no caso de 

permutas, ou para desenvolvimento de empreendimentos imobiliários e venda de 

unidades ali construídas. Nos termos do Regulamento e caso necessário pela 

regulamentação aplicável, será elaborado laudo de avaliação no âmbito da aquisição de 

imóveis, sendo que a empresa responsável pela elaboração do laudo de avaliação utilizará 

seus próprios critérios de avaliação e precificação dos imóveis, os quais poderão variar 

significativamente dos critérios utilizados por outras empresas especializadas em 

avaliação e precificação de Ativos Alvo. Além disso, não existe um mercado organizado 

para a negociação de imóveis e que, dessa forma, favoreça a formação de preço. 

Considerando que a avaliação dos imóveis poderá ser realizada mediante a adoção de 

critérios subjetivos e que não existe um mercado organizado para a negociação dos 

imóveis e/ou a Classe poderá ter dificuldade em definir o melhor preço de aquisição dos 

imóveis, os quais, consequentemente, poderão ser avaliados e adquiridos pela Classe por 

um valor superior ao melhor valor de aquisição possível. Tal situação poderá aumentar 

os custos dos empreendimentos imobiliários e impactar negativamente os resultados da 

Classe e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas. 
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Riscos Envolvendo os Incorporadores, Construtoras e Prestadores de Serviços 

Responsáveis Pelo Desenvolvimento e Implementação dos Empreendimentos 

Imobiliários  

Não há garantias de que as construtoras responsáveis pela construção dos imóveis 

cumprirão suas obrigações contratuais e legais perante a Classe ou mesmo que terão 

capacidade financeira para honrar seus compromissos no âmbito da construção dos 

imóveis, hipóteses em que o desenvolvimento dos empreendimentos imobiliários dentro 

do cronograma originalmente estabelecido poderá ser significativamente impactado. A 

Classe contratará prestadores de serviços indispensáveis ao regular desenvolvimento dos 

empreendimentos imobiliários. Não há como garantir que os prestadores de serviços 

responsáveis pelo desenvolvimento e implementação dos empreendimentos imobiliários 

cumprirão suas obrigações contratuais e legais perante a classe ou mesmo que terão 

capacidade financeira para dar continuidade à prestação dos respectivos serviços, 

hipóteses em que o desenvolvimento dos empreendimentos imobiliários dentro do 

cronograma originalmente estabelecido poderá ser significativamente impactado. Além 

disso, a Classe poderá ser demandada por terceiros para satisfazer as obrigações 

assumidas e não cumpridas pelos referidos prestadores de serviços com relação aos 

serviços contratados no âmbito do desenvolvimento dos empreendimentos imobiliários. 

Os fatos mencionados acima poderão impactar adversamente os planos de investimento 

e resultados da Classe e das sociedades investidas e, consequentemente, a rentabilidade 

das Cotas. 

Riscos de Concentração em poucos Empreendimentos Imobiliários e 

Incorporadores  

A Classe poderá concentrar seus investimentos em um número restrito de 

empreendimentos imobiliários, os quais poderão ser desenvolvidos por um número 

restrito de incorporadores. Além disso, independentemente de qualquer decisão de 

investimento da Classe, a diversificação dos investimentos da Classe em inúmeros 

empreendimentos imobiliários, desenvolvidos por diferentes incorporadores, dependerá 

da disponibilidade de oportunidades de investimento que se enquadrem nos critérios da 

Classe de identificar tais oportunidades no mercado imobiliário. A Classe poderá ter 

dificuldade em identificar uma variedade de oportunidades de investimento, hipótese em 

que poderão concentrar seus investimentos em um número restrito de empreendimentos 

imobiliários, os quais poderão ser desenvolvidos por um número restrito de 

incorporadores. Nas hipóteses mencionadas acima, poderá ocorrer concentração do risco 

de crédito e de desempenho assumido pela Classe, o que poderá impactar de forma 

negativa os planos de investimento e os resultados da Classe e, consequentemente, a 

rentabilidade dos Cotistas. 

Riscos Relativos à Realização de Auditoria Jurídica e Técnica  

A auditoria jurídica dos Ativos Alvos imobiliários pode não ser capaz de avaliar todos os 

riscos passíveis de materialização futura, algumas certidões podem estar desatualizadas 

no momento da efetiva aquisição dos imóveis pela Classe, bem como, novos gravames 

podem surgir entre a data da auditoria e o registro da competente escritura perante o 

registro de imóveis, os quais podem acarretar prejuízo à Classe e aos cotistas. Entre a data 

de aquisição dos imóveis pela Classe e o registro da propriedade em seu nome é possível 

que ocorra averbação de ônus ou gravames sobre os imóveis, tais como, mas não se 

limitando, a indisponibilidade de bens e penhoras em nome do proprietário vendedor, o 
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que poderá impedir ou dificultar o registro da propriedade em nome da Classe. O 

vendedor pode ter dificuldades ou demorar para baixar os referidos ônus, o que pode 

ocasionar dificuldades ou demoras quando do registro da propriedade em nome da Classe, 

sua livre disposição dos referidos bens e o valor dos referidos bens, podendo gerar até a 

perda da propriedade e consequente impacto na expectativa de rentabilidade do 

investidor.  

Adicionalmente, os imóveis adquiridos pela Classe, ainda que indiretamente, podem 

conter alguns passivos ambientais anteriores à sua aquisição, tais como termos de 

ajustamento de conduta, condicionantes para obtenção de licenças e alvarás, obrigações 

de remediação ou recomposição ambiental, cuja responsabilidade de acompanhamento e 

cumprimento são do vendedor. Assim, a não observância de referidas restrições, 

condicionantes ou obrigações pelas referidas pessoas podem ocasionar restrições de 

utilização sobre os imóveis, embargos. Além disso, algumas certidões ambientais são 

bastante demoradas e sua obtenção pode não ter sido viável por ocasião da aquisição dos 

imóveis pela Classe. Os imóveis adquiridos pela Classe podem possuir certidão positiva 

com efeito de negativa de tributos imobiliários, o que pode indicar que possuam débitos 

com exigibilidade suspensa ou débitos a vencer, cujo pagamento é de responsabilidade 

dos proprietários e poderá recair sobre os imóveis em caso de não pagamento, visto ser 

uma dívida propter rem, de forma o pagamento de tais dívidas ensejaria em uma redução 

na rentabilidade das Cotas ou na obrigação do cotistas de aportar recursos na Classe para 

arcar com tais despesas.  

Os imóveis adquiridos pela Classe podem possuir aforamento à União, o que implica o 

pagamento de taxa de foro e quando da sua transferência, pagamento de laudêmio e 

necessidade de comunicação prévia à União, para obtenção da certidão autorização de 

transferência, o que gerar maior custo e demora na negociação do referido imóvel. Além 

disso, em caso de inconsistências entre as áreas previstas nos cadastros municipais, nas 

matrículas dos imóveis, de forma que o cadastro municipal esteja desatualizado e 

prevendo área a menor, a prefeitura municipal pode vir a cobrar a diferença do Imposto 

Predial e Territorial Urbano – IPTU dos últimos 5 (cinco) anos, o que poderá gerar 

prejuízo à Classe e, consequentemente, aos cotistas, bem como a obrigação de aportar 

recursos na Classe para arcar com tais débitos. Por fim, a Classe pode adquirir imóveis 

sobre os quais penda alguma discussão judicial, tais como discussão de limites e 

confrontações, direitos sobre a posse ou propriedade, usucapião, dentre outras. Não há 

garantia de que a Classe venha a obter resultados favoráveis ou que eventuais processos 

judiciais ou administrativos propostos contra a Classe venham a ser julgados 

improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes para arcar com os custos 

envolvidos ou com possíveis condenações pecuniárias.  

Risco de compartilhamento do controle  

A titularidade dos Ativos Alvo poderá ser dividida com terceiros, que podem ter 

interesses divergentes do Fundo. Dessa forma, depende-se da anuência desses 

investidores para a tomada de decisões significativas que afetem os Ativos Alvo. 

Mencionados terceiros, coproprietários, podem ter interesses econômicos diversos, 

podendo agir de forma contrária à política estratégica e aos objetivos do Fundo. Disputas 

com os coproprietários podem ocasionar litígios judiciais ou arbitrais, o que pode 

aumentar as despesas do Fundo e causar prejuízos aos Cotistas. 
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Risco de outras restrições de utilização do Ativos Alvo pelo Poder Público 

Outras restrições aos Ativos Alvo também podem ser aplicadas pelo Poder Público, 

restringindo, assim, a utilização a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento dos 

próprios Ativos Alvo ou de área de seu entorno, incidência de preempção e ou criação de 

zonas especiais de preservação cultural, dentre outros, o que implicará a perda da 

propriedade de tais Ativos Alvo pelo Fundo, hipótese que poderá afetar negativamente o 

patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas, causando 

prejuízos aos Cotistas. 

Risco de aumento dos custos de construção  

O Fundo poderá adiantar quantias para projetos de construção, desde que tais recursos se 

destinem exclusivamente, direta ou indiretamente, à execução da obra de 

desenvolvimento em seus Ativos Alvo e sejam compatíveis com o seu cronograma físico-

financeiro. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusão ou a não conclusão de tais 

obras, 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 relativo a tais 

empreendimentos em desenvolvimento, bem como os Cotistas poderão ainda ter que 

aportar recursos adicionais, direta ou indiretamente, nos referidos empreendimentos 

imobiliários para que os mesmos sejam concluídos. O construtor dos referidos 

empreendimentos pode enfrentar problemas financeiros, administrativos 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. 

Risco relativo à concentração e pulverização 

Conforme dispõe o Regulamento, não há restrição quanto ao limite de Cotas que podem 

ser detidas por um único Cotista. Assim, poderá ocorrer situação em que um único Cotista 

venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posição 

expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posição dos eventuais Cotistas 

minoritários. Nesta hipótese, há possibilidade de que deliberações sejam tomadas pelo 

Cotista majoritário em função de seus interesses exclusivos em detrimento da Classe e/ou 

dos Cotistas minoritários. 

Caso a Classe esteja muito pulverizada, determinadas matérias de competência de 

assembleia geral que somente podem ser aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas 

poderão ficar impossibilitadas de aprovação pela ausência de quórum de instalação 

(quando aplicável) e de deliberação em tais assembleias, nesse caso, a Classe poderá ser 

prejudicado por não conseguir aprovar matérias de interesse dos Cotistas, inclusive 

ocasionando reflexo negativo na rentabilidade do Cotista. 

Riscos associados à liquidação do Fundo 

Na hipótese de a Assembleia de Cotistas deliberar pela liquidação antecipada do Fundo, 

o pagamento do resgate poderá se dar mediante a constituição de condomínio civil, na 

forma prevista no Regulamento e no Código Civil, o qual será regulado pelas regras 

estabelecidas no Regulamento e que somente poderão ser modificadas por deliberação 

unânime de Assembleia de Cotistas que conte com a presença da totalidade dos Cotistas. 

Nesse caso: (a) o exercício dos direitos por qualquer Cotista poderá ser dificultado em 
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função do condomínio civil estabelecido com os demais Cotistas; e (b) a alienação de tais 

direitos por um Cotista para terceiros poderá ser dificultada em função da iliquidez de tais 

direitos, em qualquer hipótese, os Cotistas serão afetados negativamente. 

Risco de lançamento de novos empreendimentos imobiliários comerciais próximos 

aos imóveis da Classe, cuja exploração está vinculada a títulos investidos pela Classe 

O lançamento de novos empreendimentos imobiliários em áreas próximas às que se 

situam os imóveis nos quais a Classe investe poderá impactar a capacidade da Classe 

alienar espaços dos imóveis em condições favoráveis, reduzindo a demanda pelos Ativos 

Alvo, o que poderá gerar uma redução na receita da Classe e na rentabilidade das Cotas. 

Riscos de menor materialidade 

Risco relativo à elaboração do Estudo de Viabilidade pela Gestora 

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela Gestora, e, nas eventuais novas emissões de 

Cotas da Classe, o estudo de viabilidade também poderá ser elaborado pela Gestora, 

existindo, portanto, risco de conflito de interesses. As estimativas do Estudo de 

Viabilidade foram elaboradas pela Gestora e não foram objeto de auditoria, revisão, 

compilação ou qualquer outro procedimento por parte de auditor independente ou 

qualquer outra empresa de avaliação. As conclusões contidas no Estudo de Viabilidade 

derivam da opinião da Gestora e são baseadas em dados que não foram submetidos à 

verificação independente, bem como de informações e relatórios de mercado produzidos 

por empresas independentes.  

Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade não contém uma conclusão, opinião ou 

recomendação relacionada ao investimento nas Cotas e, por essas razões, não deve ser 

interpretado como uma garantia ou recomendação sobre tal assunto.  

Ademais, devido à subjetividade e às incertezas inerentes às estimativas e projeções, bem 

como devido ao fato de que as estimativas e projeções são baseadas em diversas 

suposições sujeitas a incertezas e contingências significativas, não existe garantia de que 

as estimativas do Estudo de Viabilidade serão alcançadas. Ainda, em razão de não haver 

verificação independente do Estudo de Viabilidade, este pode apresentar estimativas e 

suposições enviesadas acarretando sério prejuízo ao Investidor e ao Cotista. O Estudo de 

Viabilidade não caracteriza e não deve ser entendido como recomendação de 

investimento, análise de valores mobiliários ou distribuição de quaisquer ativos. A 

Gestora não se responsabiliza pela manutenção das informações contidas no Estudo de 

Viabilidade atualizadas e/ou ainda pela concretização de quaisquer cenários apresentados.  

QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE 

VIABILIDADE NÃO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A 

QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPÓTESE, COMO PROMESSA, 

GARANTIA OU SUGESTÃO DE RENTABILIDADE FUTURA MÍNIMA OU 

GARANTIDA AOS INVESTIDORES. 

Risco do Investimento nos Outros Ativos  

O Fundo poderá investir em outros ativos e tais outros ativos, pelo fato de serem de curto 

prazo e possuírem baixo risco de crédito, podem afetar negativamente a rentabilidade do 

Fundo. 
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Risco operacional  

Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo serão administrados pela Administradora e 

geridos pela Gestora, portanto os resultados do Fundo dependerão de uma 

administração/gestão adequada, a qual estará sujeita a eventuais riscos operacionais, que 

caso venham a ocorrer, poderão afetar a rentabilidade dos Cotistas. 

Risco de decisões judiciais desfavoráveis 

Caso existam processos judiciais e administrativos nas esferas ambiental, cível, fiscal 

e/ou trabalhista nos quais os proprietários ou antecessores dos Ativos Alvo sejam parte 

do polo passivo, cujos resultados podem ser desfavoráveis e/ou não estarem 

adequadamente provisionados, as decisões contrárias que eventualmente alcancem 

valores substanciais ou impeçam a continuidade da operação dos Ativos Alvo podem 

afetar adversamente suas respectivas atividades e resultados operacionais e, 

consequentemente, o patrimônio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociação das 

Cotas, causando prejuízos aos Cotistas. 

Risco regulatório  

A legislação e a regulamentação aplicáveis aos fundos de investimento imobiliário ou aos 

fundos de investimento em geral, seus Cotistas e aos investimentos efetuados, incluindo, 

sem limitação, leis tributárias, leis cambiais, leis que regulamentem investimentos 

estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil e normas promulgadas pelo 

Banco Central e pela CVM, estão sujeitas a alterações. As agências governamentais ou 

outras autoridades podem, ainda, exigir novas licenças e autorizações necessárias para o 

desenvolvimento dos negócios relativos aos Ativos do Fundo, 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 monetária e cambial. Tais eventos poderão impactar de maneira 

adversa o valor das Cotas, bem como as condições para distribuição de rendimentos. 

Ademais, a aplicação de leis existentes e a interpretação de novas leis poderão impactar 

nos resultados do Fundo. 

Risco relacionado à importância da Gestora 

A substituição da Gestora pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situação 

financeira e seus resultados operacionais. Os ganhos do Fundo provêm em grande parte 

da qualificação dos serviços prestados pela Gestora, e de sua equipe especializada, para 

originação, estruturação, distribuição e gestão, com vasto conhecimento técnico, 

operacional e mercadológico dos Ativos. Assim, a eventual substituição da Gestora 

poderá afetar a capacidade do Fundo de geração de resultado, ocasionando prejuízos aos 

cotistas. 

Risco de governança 

Não podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) a Administradora e a Gestora; 

(b) os sócios, diretores e funcionários da Administradora e da Gestora; (c) empresas 

ligadas à Administradora ou à Gestora, seus sócios, diretores e funcionários; (c) 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 (d) o Cotista cujo interesse seja 

conflitante com o do Fundo. 
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Risco decorrente de alterações do Regulamento  

O Regulamento poderá ser alterado sempre que tal alteração decorrer exclusivamente da 

necessidade de atendimento a exigências da CVM e/ou da B3, em consequência de 

normas legais ou regulamentares, por determinação da CVM e/ou da B3 ou por 

deliberação da Assembleia Geral de Cotistas. Tais alterações poderão afetar o modo de 

operação do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas. 

Risco de desastres naturais e sinistro  

A ocorrência de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundações, 

tempestades ou terremotos, pode causar danos aos ativos imobiliários integrantes da 

carteira de ativos da Classe, ou que sejam garantia dos valores mobiliários investidos pelo 

Fundo, afetando negativamente o patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de 

negociação das Cotas. No caso de sinistro envolvendo a integridade física dos móveis 

objeto de investimento pelo Fundo, direta ou indiretamente, os recursos obtidos pela 

cobertura do seguro dependerão da capacidade de pagamento da companhia seguradora 

contratada, bem como as indenizações a serem pagas pelas seguradoras, e poderão ser 

insuficientes para a reparação do dano sofrido, impactando negativamente o patrimônio 

do Fundo, a rentabilidade do Fundo e o preço de negociação das Cotas. Não se pode 

garantir que o valor dos seguros contratados para os Ativos Alvo será suficiente para 

protegê-los de perdas (incluindo, mas não se limitando, a lucros cessantes). Há, inclusive, 

determinados tipos de perdas que usualmente não estarão cobertas pelas apólices, tais 

como atos de terrorismo, guerras e/ou revoluções civis. Se os valores de indenização 

pagos pela seguradora não forem suficientes para reparar os danos ocorridos ou, ainda, se 

qualquer dos eventos não cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o 

Fundo poderá sofrer perdas relevantes (incluindo perda de receitas) e poderá ser obrigado 

a incorrer em custos adicionais, os quais poderão afetar o desempenho operacional do 

Fundo. Ainda, o Fundo poderá ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de 

indenização a eventuais vítimas do sinistro ocorrido, o que, mesmo com eventual direito 

de regresso, poderá ocasionar efeitos adversos na condição financeira do Fundo e, 

consequentemente, nos rendimentos a serem distribuídos aos Cotistas. Adicionalmente, 

caso os seguros não sejam renovados, há a possibilidade, na ocorrência de algum sinistro, 

que estes não sejam cobertos pelo seguro ou não sejam cobertos nos mesmos termos 

atuais, o que poderia ter um efeito adverso sobre o Fundo. Ainda, a ocorrência de sinistros 

poderá ser objeto de ação judicial entre o detentor do interesse segurável e a respectiva 

seguradora. Nesta hipótese, não é possível assegurar que o resultado de tal processo 

judicial será favorável ao detentor do interesse segurável e/ou que a respectiva decisão 

judicial estabeleça valor suficiente para a cobertura de todos os danos causados ao 

respectivo imóvel objeto de seguro. Tais ações judiciais, poderão, ainda, ser 

extremamente morosas, afetando a expectativa de recebimento dos valores referentes ao 

seguro. Neste sentido, a discussão judicial do seguro entre locatário e seguradora poderá 

afetar negativamente a rentabilidade do Fundo e das Cotas. 

Riscos ambientais 

Os imóveis que venham a integrar a carteira do Fundo e os valores mobiliários que 

integram a carteira da Classe podem ter sua rentabilidade atrelada à exploração de imóveis 

sujeitos a riscos decorrentes de: (i) descumprimento da legislação, regulamentação e 

demais questões ligadas a meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental 

e/ou autorização ambiental para operação de suas atividades e outras atividades correlatas 
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(como, por exemplo, estação de tratamento de efluentes, antenas de telecomunicações, 

geração de energia, entre outras); falta de outorga para o uso de recursos hídricos (como, 

por exemplo, para a captação de água por meio de poços artesianos e para o lançamento 

de efluentes em corpos hídricos); falta de licenças regulatórias para o manuseio de 

produtos químicos controlados (emitidas pelas Polícia Civil, Polícia Federal e Exército); 

falta de autorização para supressão de vegetação e intervenção em área de preservação 

permanente; falta de autorização especial para o descarte de resíduos sólidos; (ii) passivos 

ambientais decorrentes de contaminação de solo e águas subterrâneas que podem suscitar 

eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais daí advindas em face do 

Fundo, do causador do dano e/ou dos locatários solidariamente, com possíveis riscos à 

imagem do Fundo; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou supervenientes à 

aquisição dos ativos, que podem acarretar a perda de valor dos ativos e/ou a imposição 

de penalidades administrativas, civis e penais ao Fundo; e (iv) consequências indiretas da 

regulamentação ou de tendências de negócios, incluindo a submissão a restrições 

legislativas relativas a questões urbanísticas, tais como metragem de terrenos e 

construções, restrições a metragem e detalhes da área construída, e suas eventuais 

consequências. A ocorrência destes eventos pode afetar negativamente o patrimônio do 

Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas. 

Na hipótese de violação da legislação ambiental – incluindo os casos em que se 

materializam passivos ambientais, bem como na hipótese de não cumprimento das 

condicionantes constantes das licenças, outorgas e autorizações, as empresas e, 

eventualmente, o Fundo e/ou os locatários podem sofrer sanções administrativas, tais 

como multas, interdição e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento de 

licenças e revogação de autorizações, sem prejuízo da responsabilidade civil (recuperação 

do dano ambiental e/ou pagamento de indenizações) e das sanções criminais (inclusive 

em face de seus administradores), afetando negativamente o patrimônio do Fundo, a 

rentabilidade e o valor de negociação das Cotas. Destaca-se que, dentre outras atividades 

lesivas ao meio ambiente, operar atividades potencialmente poluidoras sem a devida 

licença ambiental e causar poluição – inclusive mediante contaminação do solo e da água, 

são consideradas infrações administrativas e crimes ambientais, sujeitos às penalidades 

cabíveis, independentemente da obrigação de reparação de eventuais danos ambientais (a 

exemplo da necessidade de remediação da contaminação). Nos exemplos mencionados, 

as sanções administrativas previstas na legislação federal incluem a suspensão imediata 

de atividades e multas que podem chegar a R$ 50.000.000,00. Ademais, o passivo 

identificado na propriedade (i.e. contaminação) é propter rem, de modo que o proprietário 

ou futuro adquirente assume a responsabilidade civil pela reparação dos danos 

identificados. 

Adicionalmente, as agências governamentais ou outras autoridades podem também editar 

novas regras mais rigorosas ou buscar interpretações mais restritivas das leis e 

regulamentos existentes, que podem obrigar os locatários e/ou proprietários de imóveis a 

gastar recursos adicionais na adequação ambiental, inclusive obtenção de licenças 

ambientais para instalações e equipamentos que não necessitavam anteriormente. As 

agências governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira 

significativa a emissão ou renovação das licenças e autorizações necessárias para o 

desenvolvimento dos negócios dos proprietários e dos locatários, gerando, 

consequentemente, efeitos adversos em seus negócios. Qualquer dos eventos acima 

poderá fazer com que os locatários tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos 

imóveis. Ainda, em função de exigências dos órgãos competentes, pode haver a 

necessidade de se providenciar reformas ou alterações em tais imóveis cujo custo poderá 
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ser imputado ao Fundo. A ocorrência dos eventos acima pode afetar negativamente o 

patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas. 

Risco de pré-pagamento ou amortização extraordinária dos Ativos Alvo e/ou 

determinados Ativos Financeiros 

Os Ativos Financeiros e/ou determinados Ativos Alvo poderão conter em seus 

documentos constitutivos cláusulas de pré-pagamento ou amortização extraordinária. Tal 

situação pode acarretar o desenquadramento da carteira da Classe em relação aos critérios 

de concentração. Nesta hipótese, poderá haver dificuldades na identificação pela Gestora 

de ativos financeiros e ativos imobiliários que estejam de acordo com a política de 

investimento. Desse modo, a Gestora poderá não conseguir reinvestir os recursos 

recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pela Classe, o que pode afetar 

negativamente o patrimônio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas, 

não sendo devida pela Classe, pela Administradora, pela Gestora e/ou pelo Custodiante, 

qualquer multa ou penalidade, aos Investidores, a qualquer título, em decorrência deste 

fato. 

Risco de desapropriação total ou parcial  

Há possibilidade de ocorrência de desapropriação, parcial ou total, dos Ativos Alvo de 

propriedade do Fundo, por decisão unilateral do poder público, a fim de atender 

finalidades de utilidade e interesse público, o que implicará na perda da propriedade de 

tais imóveis pelo Fundo, hipótese que poderá afetar negativamente o patrimônio do 

Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas e, consequentemente, causar 

prejuízos aos Cotistas. 


