
 
FATORES DE RISCO 

  

Antes de tomar uma decisão de investimento no Fundo, os potenciais Investidores devem, considerando sua própria 

situação financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente todas as  informações 

disponíveis no Prospecto Preliminar e no Regulamento, inclusive, mas não se limitando a, aquelas relativas à Política 

de Investimento, à composição da carteira e aos fatores de risco descritos nesta seção, aos quais o Fundo e os 

Investidores estão sujeitos.  

 

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas devem estar cientes dos 

riscos  a que estarão sujeitos os investimentos e aplicações do Fundo, conforme descritos abaixo, não havendo, 

garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado será remunerado conforme expectativa dos Cotistas. 

 

Os investimentos do Fundo estão, por sua natureza, sujeitos a flutuações típicas do mercado, risco de crédito, risco 

sistêmico, condições adversas de liquidez e negociação atípica nos mercados de atuação e, mesmo que o 

Administrador e o Gestor mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, não há garantia de 

completa eliminação da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas 

 

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes a investimentos no Fundo e no Brasil em geral, e que 

não devem, sob qualquer hipótese, ser interpretados como de caráter taxativo e/ou exaustivo. Os negócios, situação 

financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem 

prejuízo de riscos adicionais que não sejam atualmente de conhecimento do Administrador o do Gestor ou que sejam 

julgados de pequena relevância neste momento. 

 

Riscos de mercado 

 

Riscos relacionados à Pandemia do COVID-19 

 

Eventos geopolíticos e outros, como guerra, terrorismo, incerteza econômica, disputas comerciais, crises de saúde 

pública e eventos geopolíticos relacionados, levaram a e no futuro perturbações nas economias e mercados dos EUA 

e do mundo, que pode aumentar a volatilidade no mercado financeiro e ter efeitos adversos diretos ou indiretos 

significativos sobre o fundo e seus investimentos. As perturbações do mercado podem fazer com que o fundo perca 

dinheiro, experimente resgates significativos e encontre dificuldades operacionais. Embora várias classes de ativos 

possam ser afetadas por uma interrupção no mercado, a duração e os efeitos podem não ser os mesmos para todos os 

tipos de ativos. 

 

Eventos recentes de interrupção do mercado incluem a propagação do “coronavírus” (COVID-19) tanto em nosso País 

como nas searas internacionais, e a consequente decretação de estado de calamidade pública pelo Governo Federal 

trouxe instabilidade ao cenário macroeconômico e às ofertas públicas de valores mobiliários em andamento, 

observando-se uma maior volatilidade na formação de preço de valores mobiliários, bem como uma deterioração 

significativa na marcação a mercado de tais ativos. Neste momento, ainda é incerto quais serão os impactos da 

pandemia do COVID-19 e os seus reflexos nas economias global e brasileira, sendo certo que tal acontecimento poderá 

causar um efeito adverso relevante no nível de atividade econômica brasileira, bem como nas perspectivas de 

desempenho do Fundo. Adicionalmente, o Prospecto contém, na presente data, informações acerca do Fundo, que não 

consideram e não refletem os potenciais impactos relacionados à pandemia do COVID-19, haja vista a impossibilidade 

de prever tais impactos de forma precisa nas atividades e resultados do Fundo. 

  

Risco de mercado das Cotas do Fundo. 

 

Pode haver alguma oscilação do valor de mercado das Cotas para negociação no mercado secundário no curto prazo, 

podendo, inclusive, acarretar perdas do capital aplicado para o investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado 

secundário no curto prazo. 

  

Riscos tributários.  



 
  

A Lei nº 9.779/99 estabelece que os FII são isentos de tributação sobre a 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 construtor, incorporador 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. Caso o Fundo aplique recursos em empreendimentos imobiliários que tenha como incorporador, construtor 

ou sócio, Cotista que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por 

cento) das Cotas emitidas, o Fundo passará a sujeitar-se à tributação aplicável às pessoas jurídicas. Ainda de acordo 

com a Lei nº 9.779/99, os dividendos distribuídos aos cotistas, quando distribuídos, e os ganhos de capital auferidos 

são tributados na fonte à alíquota de 20% (vinte por cento). Não obstante, de acordo com o artigo 3º, parágrafo único, 

inciso II, da Lei nº 11.033/04, ficam isentos do IR 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. O referido benefício fiscal (i) será concedido somente nos casos em que o fundo 

possua, no mínimo, 50 (cinquenta) cotistas e (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. 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, e/ou (ii) o Fundo, na hipótese de ter menos de 50 (cinquenta) 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), nos termos da Lei nº 9.779/99, o que poderá afetar a rentabilidade 

esperada para as Cotas. 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.  

 

Risco decorrente da aquisição de ativos em potencial conflito de interesse.  

  

O Regulamento prevê no seu Artigo 23 determinados atos que caracterizam conflito de interesses entre o Fundo e o 

Administrador, entre o Fundo e o Gestor ou entre o Fundo e determinado Cotista que dependem de aprovação prévia 

da Assembleia Geral de Cotistas, bem como de operações com potencial conflito de interesse para as quais o Fundo 

já está autorizado a realizar. Não é possível assegurar que tais operações, se e quando realizadas, não poderão afetar 

negativamente os resultados do Fundo. 

 

Riscos do uso de derivativos.  

 

Os Ativos Alvo a serem adquiridos pelo Fundo são contratados a taxas pré-fixadas ou pós-fixadas, contendo condições 

distintas de pré-pagamento. A contratação, pelo Fundo, de instrumentos derivativos poderá acarretar oscilações 

negativas no valor de seu patrimônio líquido superiores àquelas que ocorreriam se tais instrumentos não fossem 

utilizados. A contratação deste tipo de operação não deve ser entendida como uma garantia do Fundo, do 

Administrador, do Gestor, do Escriturador, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - 

FGC de remuneração das Cotas do Fundo. A contratação de operações com derivativos poderá resultar em perdas para 

o Fundo e para os Cotistas.  

  

Riscos relativos aos Ativos Alvo e risco de não realização dos investimentos.   

  

O Fundo não possui um ativo específico ou Ativos pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo “genérico”, de 

política de investimento ampla. O Gestor poderá não encontrar ativos atrativos dentro do perfil a que se propõe. 

Independentemente da possibilidade de aquisição de diversos Ativos pelo Fundo, este poderá adquirir um número 

restrito de Ativos, o que poderá gerar concentração da carteira. Não há garantias de que os investimentos pretendidos 

pelo Fundo estejam disponíveis no momento e em quantidade conveniente ou desejáveis à satisfação de sua Política 

de Investimentos, o que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na não realização destes investimentos. 

A não realização de investimentos ou a realização desses investimentos em valor inferior ao pretendido pelo Fundo, 



 
considerando os custos do Fundo, dentre os quais a taxa de administração, poderá afetar negativamente o patrimônio 

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

  

Risco Relativos aos Ativos Alvo.   

  

O Fundo tem como Política de Investimento alocar recursos em Ativos Alvo, sem qualquer restrição a setores da 

economia. Além disso, o Fundo não tem Ativos Alvo pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo “genérico” 

que alocará seus recursos em Ativos Alvo regularmente estruturados e registrados junto à CVM, quando aplicável, ou 

junto aos órgãos de registro competentes.  

 

Adicionalmente, considerando que o Fundo deverá realizar aplicações primordialmente em CRI, para além dos riscos 

descritos no Informa Anual, a seguir apresentam-se riscos específicos relacionados aos Ativos Alvo:  

 

Riscos tributários 

 

O Governo Federal com frequência altera a legislação tributária sobre investimentos financeiros. Atualmente, por 

exemplo, pessoas físicas são isentas do pagamento de imposto de renda sobre rendimentos decorrentes de 

investimentos em CRIs, LCIs e LHs, bem como ganhos de capital na sua alienação, conforme previsto no artigo 55 

da Instrução Normativa 1.585, de 31 de agosto de 2015. Alterações futuras na legislação tributária poderão 

eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRIs, das LCIs e das LHs para os seus detentores. Por força da Lei nº 

12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos dos CRIs, das LCIs e das LHs auferidos pelos FIIs que 

atendam a determinados requisitos igualmente são isentos do imposto de renda. Eventuais alterações na legislação 

tributária, eliminando a isenção acima referida, bem como criando ou elevando alíquotas do imposto de renda 

incidente sobre os CRIs, as LCIs e as LHs, ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis aos CRIs, às LCIs e às LHs, 

poderão afetar negativamente a rentabilidade do fundo. 

 

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortização Extraordinária dos Ativos Alvo 

 

Os Ativos Alvo poderão conter em seus documentos constitutivos cláusulas de pré-pagamento ou amortização 

extraordinária. Tal situação pode acarretar o desenquadramento da carteira do Fundo em relação aos limites de 

concentração. Nesta hipótese, poderá haver dificuldades na identificação pelo Gestor de Ativos Alvo 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 de forma negativa o patrimônio do Fundo e a 

rentabilidade das Cotas do Fundo, não sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador ou pelo Gestor, todavia, qualquer 

multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato. 

 

Riscos de flutuações no valor dos Ativos integrantes da carteira do Fundo   

  

O Fundo adquirirá valores mobiliários com retorno atrelado à exploração de imóveis e, em situações extraordinárias, 

poderá 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 CRIs ou aos financiamentos imobiliários ligados 

a LCIs e LHs 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 Alvo 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.   

  

Além disso, como os recursos do Fundo destinam-se à aplicação em CRI, um fator que deve ser preponderantemente 

levado em consideração com relação à rentabilidade do Fundo é o potencial econômico, inclusive a médio e longo 

prazo, da região onde estão localizados os imóveis que gerarão os recebíveis dos CRIs componentes de sua carteira. 

A análise do potencial econômico da região deve se circunscrever não somente ao potencial econômico corrente, como 

também deve levar em conta a evolução deste potencial econômico da região no futuro, tendo em vista a possibilidade 



 
de eventual decadência econômica da região, com impacto direto sobre o valor dos imóveis e, por consequência, sobre 

as Cotas.   

  

Riscos relativos ao setor imobiliário.   

  

O Fundo adquirirá valores mobiliários com retorno atrelado à exploração de imóveis e poderá excepcionalmente se 

tornar titular de Ativos Alvo em razão da execução das garantias ou liquidação dos demais ativos. Tais ativos e 

eventualmente os valores mobiliários com retorno ou garantias a eles atrelados estão sujeitos aos seguintes riscos, para 

além daqueles já descritos no Informe Anual, que, se concretizados, afetarão os rendimentos das Cotas:   

 

Risco imobiliário  

 

É a eventual desvalorização do(s) empreendimento(s) investido(s) indiretamente pelo Fundo, 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; (vii) atraso e/ou não conclusão das obras dos empreendimentos imobiliários; (viii) aumento dos custos de 

construção; (ix) lançamento de novos empreendimentos imobiliários comerciais próximos ao imóvel investido; (x) 

flutuação no valor dos imóveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xi) risco relacionados aos 

contratos de locação dos imóveis dos fundos investidos pelo Fundo e de não pagamento; (xii) risco de não contratação 

de seguro para os imóveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xiii) riscos relacionados à 

possibilidade de aquisição de ativos onerados; (xiv) riscos relacionados às garantias dos ativos e o não 

aperfeiçoamento das mesmas. 

  

Risco de regularidade dos imóveis  

  

 O resultado da exploração de empreendimentos imobiliários que ainda não estejam concluídos e, portanto, não tenham 

obtido todas as licenças aplicáveis podem estar diretamente vinculados a ativos investidos pelo Fundo. Referidos 

empreendimentos imobiliários somente poderão ser utilizados e locados quando estiverem devidamente regularizados 

perante os órgãos públicos competentes. Deste modo, a demora na obtenção da regularização dos referidos 

empreendimentos imobiliários poderá provocar prejuízos aos títulos ou veículos investidos pelo Fundo e, 

consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.  

  

Risco de exposição associados à locação de imóveis 

 

A atuação do Fundo em atividades do mercado imobiliário pode influenciar a oferta e procura de bens imóveis em 

certas regiões, a demanda por locações dos imóveis e o grau de interesse de locatários e potenciais compradores dos 

ativos do Fundo, fazendo com que eventuais expectativas de rentabilidade do Fundo sejam frustradas. Nesse caso, 

eventuais retornos esperados pelo Fundo e fontes de receitas podem tornar-se menos lucrativas, tendo o valor dos 

aluguéis uma redução significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no mercado imobiliário pode, 

também, prejudicar eventual necessidade do Fundo de alienação dos ativos que integram o seu patrimônio. Além 

disso, os bens imóveis detidos direta ou indiretamente pelo Fundo podem ser afetados pelas condições do mercado 

imobiliário local ou regional, tais como o excesso de oferta de espaço em certa região, e suas margens de lucros podem 

ser afetadas (i) em função de tributos e tarifas públicas e (ii) da interrupção ou prestação irregular dos serviços 

públicos, em especial o fornecimento de água e energia elétrica. Nestes casos, o Fundo poderá sofrer um efeito material 

adverso na sua condição financeira e as Cotas poderão ter sua rentabilidade reduzida. 

 



 
Risco de exposição associados à locação e venda de imóveis  

  

Os bens imóveis que lastreiam ou garantem os investimentos do Fundo podem ser afetados pelas condições do 

mercado imobiliário local ou regional, tais como o excesso de oferta de espaço para imóveis residenciais, escritórios, 

shopping centers, galpões e centros de distribuição em certa região, e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) 

em função de tributos e tarifas públicas e (ii) da interrupção ou prestação irregular dos serviços públicos, em especial 

o fornecimento de água e energia elétrica.   

  

Nestes casos, o Fundo poderá sofrer um efeito material adverso na sua condição financeira e as Cotas poderão ter sua 

rentabilidade reduzida.  

  

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

  

Condições econômicas adversas em determinadas regiões podem reduzir os níveis de locação ou venda de bens 

imóveis, assim como restringir a possibilidade de aumento desses valores. Se esse cenário prejudicar o fluxo de 

amortização dos CRI ou demais papéis detidos pelo Fundo, os ativos objeto da carteira do Fundo podem não gerar a 

receita esperada pelo Administrador e a rentabilidade das Cotas poderá ser prejudicada.  

  

Adicionalmente, o valor de mercado dos ativos objeto da carteira do Fundo 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 ativos imobiliários objeto da carteira 

do Fundo poderá impactar de forma negativa a situação financeira do Fundo, bem como a remuneração das Cotas.  

  

Risco de lançamento de novos empreendimentos imobiliários comerciais próximos aos imóveis cuja exploração está 

vinculada a títulos investidos pelo Fundo, o que poderá dificultar a capacidade de alienar, renovar as locações ou locar 

espaços para novos inquilinos  

  

O lançamento de novos empreendimentos imobiliários comerciais em áreas próximas às que se situam os imóveis 

poderá impactar a capacidade de alienar, locar ou de renovar a locação de espaços dos imóveis em condições 

favoráveis, o que poderá impactar negativamente os rendimentos e o valor dos investimentos do Fundo que estejam 

vinculados a esses resultados, impactando também a rentabilidade e o valor das suas Cotas.  

  

Risco de sujeição dos imóveis a condições específicas que podem afetar a rentabilidade do mercado imobiliário  

  

Alguns contratos de locação comercial são regidos pela Lei de Locação, que, em algumas situações, garante 

determinados direitos ao locatário, como, por exemplo, a ação renovatória, sendo que para a proposição desta ação é 

necessário que (i) o contrato seja escrito e com prazo determinado de vigência igual ou superior a cinco anos (ou os 

contratos de locação anteriores tenham sido de vigência ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou 

superior a cinco anos), (ii) o locatário esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo mínimo e 

ininterrupto de três anos, (iii) o aluguel seja proposto de acordo com o valor de mercado, e (iv) a ação seja proposta 

com antecedência de um ano, no máximo, até seis meses, no mínimo, do término do prazo do contrato de locação em 

vigor.  

  

Nesse sentido, as ações renovatórias apresentam dois riscos principais que, caso materializados, podem afetar 

adversamente a condução de negócios no mercado imobiliário: (i) caso o proprietário decida desocupar o espaço 

ocupado por determinado locatário visando renová-lo, o locatário pode, por meio da propositura de ação renovatória, 

conseguir permanecer no imóvel; e (ii) na ação renovatória, as partes podem pedir a revisão do valor do contrato de 

locação, ficando a critério do Poder Judiciário a definição do valor final do contrato. Dessa forma, os títulos que têm 

seus rendimentos vinculados a locação podem ser impactados pela interpretação e decisão do Poder Judiciário, 

sujeitando-se eventualmente ao recebimento de um valor menor pelo aluguel dos locatários dos imóveis.  

  

Risco de Outras Restrições de Utilização do Imóvel pelo Poder Público  

  



 
Outras restrições aos imóveis também podem ser aplicadas pelo Poder Público, restringindo, assim, a utilização a ser 

dada aos mesmos, tais como o tombamento do próprio imóvel ou de área de seu entorno, incidência de preempção e 

ou criação de zonas especiais de preservação cultural, dentre outros, o que pode comprometer a exploração de tais 

imóveis e, portanto, a rentabilidade ou valor dos títulos detidos pelo Fundo que estejam vinculados a essa exploração, 

hipótese que poderá afetar negativamente o patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas.  

  

Risco de desastres naturais e sinistro  

  

A ocorrência de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundações, tempestades ou terremotos, pode causar 

danos aos imóveis que representam lastro ou garantia dos títulos investidos pelo Fundo ou que extraordinariamente 

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

das Cotas. Não se pode garantir que o valor dos seguros contratados para os imóveis será suficiente para protegê-los 

de perdas. Há, inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente não estarão cobertas pelas apólices, tais como 

atos de terrorismo, guerras e/ou revoluções civis. Se qualquer dos eventos não cobertos nos termos dos contratos de 

seguro vier a ocorrer, o Fundo poderá, direta ou indiretamente, sofrer perdas e ser obrigado a incorrer em custos 

adicionais, os quais poderão afetar o desempenho operacional do Fundo. Ainda, nos casos em que excepcionalmente 

for proprietário ou titular de direitos sobre tais imóveis o Fundo poderá ser responsabilizado judicialmente pelo 

pagamento de indenização a eventuais vítimas do sinistro ocorrido, o que poderá ocasionar efeitos adversos na 

condição financeira do Fundo e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuídos aos Cotistas. 

Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade dos ativos do Fundo, os recursos obtidos em razão de 

seguro poderão ser insuficientes para reparação dos danos sofridos e poderão impactar negativamente o patrimônio 

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

 

Riscos relacionados à regularidade de área construída  

  

A existência de área construída edificada sem a autorização prévia da Prefeitura Municipal competente, ou em 

desacordo com o projeto aprovado, poderá acarretar riscos e passivos para os imóveis vinculados a investimentos 

feitos pelo Fundo, caso referida área não seja passível de regularização e venha a sofrer fiscalização pelos órgãos 

responsáveis. Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a aplicação de multas pela administração pública; (ii) a 

impossibilidade da averbação da construção; (iii) a negativa de expedição da licença de funcionamento; (iv) a recusa 

da contratação ou renovação de seguro patrimonial; e (v) a interdição dos Shoppings, podendo ainda, culminar na 

obrigação do Fundo de demolir as áreas não regularizadas, o que poderá afetar adversamente as atividades e os 

resultados operacionais dos imóveis e, consequentemente, o patrimônio, a rentabilidade do Fundo e o valor de 

negociação das Cotas.  

  

Risco de não renovação de licenças necessárias ao funcionamento dos imóveis e relacionados à regularidade de Auto 

de Vistoria do Corpo de Bombeiros (“AVCB”)  

  

A existência de área construída edificada sem a autorização prévia da Prefeitura Municipal competente, ou em 

desacordo com o projeto aprovado, poderá acarretar riscos e passivos para os imóveis e para os títulos do Fundo a ele 

vinculados, caso referida área não seja passível de regularização e venha a sofrer fiscalização pelos órgãos 

responsáveis. Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a aplicação de multas pela administração pública; (ii) a 

impossibilidade da averbação da construção; (iii) a negativa de expedição da licença de funcionamento; (iv) a recusa 

da contratação ou renovação de seguro patrimonial; e (v) a interdição dos imóveis, podendo ainda, culminar na 

obrigação do Fundo de demolir as áreas não regularizadas, o que poderá afetar adversamente as atividades e os 

resultados operacionais dos imóveis e, consequentemente, o patrimônio, a rentabilidade do Fundo e o valor de 

negociação das Cotas.  

  

Ademais, a não obtenção ou não renovação de tais licenças pode resultar na aplicação de penalidades que variam, a 

depender do tipo de irregularidade e tempo para sua regularização, de advertências e multas até o fechamento dos 

respectivos imóveis.   

  

Nessas hipóteses, o impacto negativo que atinge os valores mobiliários vinculados a esses imóveis pode afetar 

adversamente o Fundo, a sua rentabilidade e o valor de negociação de suas Cotas.  



 
  

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 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.  

  

Riscos de despesas extraordinárias.  

  

O Fundo está sujeito a despesas e custos decorrentes de ações judiciais necessárias para a cobrança de valores ou 

execução de garantias relacionadas aos Ativos Alvo, caso, dentre outras hipóteses, os recursos mantidos nos 

patrimônios separados de operações de securitização submetidas a regime fiduciário não sejam suficientes para fazer 

frente a tais despesas.  

  

Cobrança dos Ativos Alvo, 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. 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 pelo Administrador 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. O Administrador, o Gestor, o Escriturador, o Custodiante 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 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.  

  

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, o que acarretará a 

necessária deliberação pelos Cotistas acerca do aporte de capital no Fundo, sendo certo que determinados Cotistas 

poderão não aceitar aportar novo capital no Fundo. Não há como mensurar o montante de capital que os Cotistas 

podem vir a ser chamados a aportar e não há como garantir que após a realização de tal aporte o Fundo passará a gerar 

alguma rentabilidade aos Cotistas.  

   

Risco Regulatório  

  

A legislação aplicável ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitação, leis 

tributárias, leis cambiais e leis que regulamentam 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 monetária e cambial. Tais eventos poderão 

impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condições para distribuição de rendimentos e 

para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de câmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. 

Ademais, a aplicação de leis existentes e a interpretação de novas leis poderão impactar os resultados do Fundo.  

   

Risco de não atendimento das condições impostas para a isenção tributária   

  

Nos termos da Lei 9.779, para que um FII seja isento de tributação, é necessário que (i) distribua 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) não aplique recursos em 

empreendimentos imobiliários que tenham como construtor, incorporador 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. Caso tais condições não sejam cumpridas, o Fundo poderá ser equiparado a uma pessoa jurídica para fins 

fiscais, sendo que nesta hipótese os lucros e receitas auferidos por ele serão tributados pelo IRPJ, pela CSLL, pelo 

COFINS e pelo PIS, o que poderá afetar os resultados do Fundo de maneira adversa.  

  

Ademais, os rendimentos e ganhos líquidos auferidos pelo Fundo em Ativos de Liquidez sujeitam-se à incidência do 

IRRF, observadas as mesmas normas aplicáveis às pessoas jurídicas, excetuadas aplicações efetuadas pelo Fundo em 

LHs, LCIs, desde que o Fundo atenda às exigências legais aplicáveis.  

  

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 Decorrente da Prestação dos Serviços de Gestão para Outros Fundos de Investimento.  

  

O Gestor, instituição responsável pela gestão dos ativos integrantes da carteira do Fundo, presta ou poderá prestar 

serviços de gestão da carteira de investimentos de outros fundos de investimento que tenham por objeto o investimento 

em CRI. Desta forma, no âmbito de sua atuação na qualidade de gestor do Fundo e de tais fundos de investimento, é 

possível que 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.  

  

Informações contidas neste Prospecto.   

  

Este Prospecto contém informações acerca do Fundo, bem como perspectivas de desempenho do Fundo que envolvem 

riscos e incertezas.  

  

Adicionalmente, as informações contidas neste Prospecto em relação ao Brasil e à economia brasileira são baseadas 

em dados publicados pelo BACEN, pelos órgãos públicos e por outras fontes independentes. As informações sobre o 

mercado imobiliário, apresentadas ao longo deste Prospecto foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas 

de mercado, informações públicas e publicações do setor.  

  

Não há garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros 

poderão diferir sensivelmente das tendências indicadas neste Prospecto e podem resultar em prejuízos para o Fundo e 

os Cotistas.  

 

Demais riscos.   

  

O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exógenos ao controle do 

Administrador e do Gestor, tais como moratória, guerras, pandemias, revoluções, além de mudanças nas regras 



 
aplicáveis aos ativos financeiros, mudanças impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteração na 

política econômica e decisões judiciais porventura não mencionados nesta seção. 

 

 

 


