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REGULAMENTO DO  

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – FII REC RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS – 

RESPONSABILIDADE LIMITADA  

CNPJ n.º 28.152.272/0001-26 

1. INTERPRETAÇÃO 

Interpretação Conjunta 

Art. 1º - ESTE REGULAMENTO DEVE SER LIDO E INTERPRETADO EM CONJUNTO 

COM SEUS ANEXOS E APÊNDICES, SE HOUVER, E É REGIDO PELA LEI Nº 8.668 DE 

25 DE JUNHO DE 1993, CONFORME ALTERADA, PELA RESOLUÇÃO CVM Nº 175, DE 

23 DE DEZEMBRO DE 2022, CONFORME ALTERADA, BEM COMO PELO SEU ANEXO 

NORMATIVO III (“RESOLUÇÃO”), SEM PREJUÍZO DAS DEMAIS NORMAS E 

DIRETRIZES REGULATÓRIAS E DA AUTORREGULAÇÃO (“EM CONJUNTO, 

“NORMAS”). 

Termos Definidos 

Art. 2º - Exceto se expressamente disposto de forma contrária, os termos utilizados neste 

Regulamento terão o significado atribuído na regulamentação em vigor ou o significado 

atribuído no Regulamento, Anexos e Apêndices, quando houver. 

§ 1º - Todas as palavras, expressões e abreviações utilizadas no Regulamento, Anexos e 

Apêndices, quando houver, com as letras iniciais maiúsculas, referem-se a este Fundo, 

Classe e/ou Subclasse, conforme aplicável. 

§ 2º - As menções a classes de investimento, ou “CI”, e classes de investimento em cotas 

de classes de investimento, ou “CIC-CI”, também abarcarão os fundos de investimento e os 

fundos de investimento em cotas de fundos de investimento. 

Orientações Gerais 

Art. 3º - Este Regulamento dispõe sobre informações gerais do Fundo e comuns às suas 

Classes. 

§ 1º - Cada Anexo que integra o presente Regulamento dispõe sobre informações 

específicas de cada Classe, e comuns às respectivas Subclasses, quando houver. 

§ 2º - O Apêndice que integra o Anexo dispõe sobre informações específicas de cada 

Subclasse, quando houver. 

2. PRESTADORES DE SERVIÇOS 

Administrador 

Docusign Envelope ID: 4A879881-38C4-4CCD-A8B1-E60704726920



Art. 4º - O Fundo é administrado e será representado pela BRL TRUST DISTRIBUIDORA 

DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS S.A., instituição financeira com sede na Cidade 

de São Paulo, Estado de São Paulo, na R. Alves Guimarães, 1212 - Pinheiros, São Paulo - 

SP, CEP 05410-002, inscrita no CNPJ sob o n.º 13.486.793/0001-42, devidamente 

autorizada pela CVM para o exercício da atividade de administração de carteiras de títulos 

e valores mobiliários, conforme Ato Declaratório n.º 11.784, de 30 de junho de 2011 

(“Administrador”). 

Gestor  

Art. 5º - O Fundo também é gerido e será representado pelo Administrador (quando atuando 

em tal condição, “Gestor”). 

§ Único - O Gestor é o responsável pela seleção de todos os Ativos da carteira, estando sob 

sua responsabilidade a negociação e gestão direta dos títulos e valores mobiliários. 

Consultor Especializado 

Art. 6º - Para dar suporte e subsidiar o Gestor em suas atividades de análise,  seleção e 

avaliação dos lastros imobiliários relacionados aos Ativos Alvo e dos demais         ativos que 

possam vir a integrar a sua carteira, o Fundo e suas Classes contarão com a consultoria 

especializada da REC GESTÃO DE RECURSOS S.A., sociedade anônima estabelecida na 

Capital do Estado de São Paulo, na Rua Elvira Ferraz, 250, Cj. 216, CEP 04552-040, inscrita 

no CNPJ/MF sob nº 22.828.968/0001-43 (“REC” ou “Consultora de Investimentos”).  

§ 1º – A REC desempenhará as suas atribuições, conforme disposto neste artigo e no 

Instrumento Particular de Contrato de Prestação de Serviços de Consultoria e Outras 

Avenças (“Contrato de Consultoria de Investimentos”).  

 

§ 2º – Compete à REC: (i) assessoramento ao Gestor em quaisquer questões relativas 

aos empreendimentos imobiliários e aos contratos relacionados aos Ativos Alvo, bem como 

o investimento em Aplicações Financeirase (ii) orientação ao Gestor, quanto à aquisições 

e alienações de Ativos Alvo, que poderão vir a compor ou que componham o patrimônio 

da Classe. 

§ 3º – A negociação dos Ativos Alvo e as Aplicações Financeiras pelas Classes 

deverão ser baseadas em recomendações elaboradas pela REC. 

§ 4º - O Gestor, no desempenho de suas funções de gestor da Classe, não estará 

obrigado a acatar as recomendações da REC, caso tais recomendações afrontem 

disposições legais, regulamentares ou decisões tomadas pelos cotistas da Classe. 

§ 5º - É vedado ao Administrador, Gestor e/ou à Consultora de Investimentos, o exercício 

da função de formador de mercado para as cotas da Classe. A contratação de partes 

relacionadas ao Administrador, Gestor e/ou à Consultora de Investimentos para o 

exercício da função de formador de mercado para as Classes deve ser submetida à 
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aprovação prévia da Assembleia Especial de Cotistas, nos termos dos respectivos 

Anexos. 

 

Responsabilidade dos Prestadores de Serviços 

Art. 7º - A responsabilidade de cada prestador de serviços perante o Fundo, Classes, 

Subclasses (conforme aplicável) e demais prestadores de serviços é individual e limitada, 

exclusivamente, ao cumprimento dos respectivos deveres, aferíveis conforme previsto na 

Resolução, neste Regulamento, seus Anexos e Apêndices (conforme aplicável) e, ainda, no 

respectivo contrato de prestação de serviços. 

Art. 8º - A avaliação da responsabilidade dos prestadores de serviços deverá levar sempre 

em consideração os riscos inerentes às aplicações nos mercados de atuação do Fundo e 

Classes respectivas, bem como o fato de que os serviços são prestados em regime de 

melhores esforços e como obrigação de meio. 

Art. 9º - Cada prestador de serviços do Fundo responderá, individualmente, somente por 

danos diretos decorrentes de seus próprios atos e omissões contrários à lei, ao Regulamento 

ou à regulamentação vigente, devidamente comprovados por decisão judicial ou arbitral 

transitada em julgado, sem solidariedade com os demais prestadores de serviços. 

2. ESTRUTURA DO FUNDO 

Prazo de Duração do Fundo 

Art. 10 - O Fundo possui prazo de duração indeterminado.  

Estruturação do Fundo 

Art. 11 - O Fundo possui uma única classe de cotas. 

Exercício Social do Fundo 

Art. 12 - O exercício social do Fundo se encerrará em 31 de dezembro de cada ano civil. 

3. POLÍTICA DE INVESTIMENTOS 

Art. 13 - Cada Classe de Cotas conta com um patrimônio próprio segregado e seguirá uma 

política de investimentos específica. A política de investimentos a ser observada pelo Gestor, 

com relação a cada Classe, está indicada no respectivo Anexo. Todos os limites de 

investimento serão indicados e deverão ser interpretados com relação ao patrimônio líquido 

da Classe correspondente. 

4. DESPESAS COMUNS ÀS CLASSES 

Art. 14 - As despesas a seguir descritas constituem encargos comuns passíveis de serem 

incorridos pelo Fundo e/ou individualmente pelas Classes. Ou seja, qualquer das Classes 

poderá incorrer isoladamente em tais despesas, sendo que estas serão debitadas 
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diretamente do patrimônio da Classe que nelas incidir. Por outro lado, quando as despesas 

forem atribuídas ao Fundo como um todo, serão rateadas proporcionalmente entre as 

Classes, na razão de seu patrimônio líquido, e delas debitadas diretamente.  

(i) Taxas, impostos ou contribuições federais, estaduais, municipais ou autárquicas, que 

recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigações do Fundo, Classe 

e/ou Subclasse, conforme aplicável.. 

(ii) Despesas com o registro de documentos, impressão, expedição e publicação de 

relatórios e informações periódicas previstas na legislação em vigor. 

(iii) Despesas com correspondência de interesse do Fundo e/ou da Classe, inclusive 

comunicações aos Cotistas. 

(iv) Honorários e despesas do Auditor Independente. 

(v) Emolumentos e comissões pagas por operações da carteira de Ativos, incluindo 

despesas relativas à compra, venda, locação ou arrendamento dos imóveis que 

componham seu patrimônio. 

(vi) Gastos necessários à manutenção, conservação e reparos de imóveis integrantes do 

patrimônio da Classe. 

(vii) Honorários de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em 

razão de defesa dos interesses do Fundo e/ou da Classe, em juízo ou fora dele, 

inclusive o valor da condenação imputada, se for o caso. 

(viii) Gastos derivados da celebração de contratos de seguro sobre os Ativos da carteira, 

assim como parcela de prejuízos da carteira não coberta por apólices de seguro e 

não decorrente diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos serviços no 

exercício de suas respectivas funções. 

(ix) Gastos relativos à convocação, instalação, realização e formalização de assembleia 

geral ou especial de Cotistas, e a remuneração dos membros dos comitês ou 

conselhos da Classe destinados a fiscalizar ou supervisionar os Prestadores de 

Serviços Essenciais, incluindo os gastos relativos à convocação, instalação, 

realização e formalização de reuniões dos referidos comitês ou conselhos. 

(x) Despesas com fechamento de câmbio, vinculadas às operações da carteira de Ativos. 

(xi) Despesas com liquidação, registro e custódia de operações com Ativos da carteira. 

(xii) Despesas relacionadas ao exercício de direito de voto decorrente de Ativos da 

carteira. 

(xiii) Despesas inerentes à constituição, fusão, incorporação, cisão, transformação ou 

liquidação do Fundo e/ou da Classe. 
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(xiv) Honorários e despesas relacionados à atividade de formador de mercado e 

consultoria especializada. 

(xv) Gastos da distribuição primária de Cotas e despesas inerentes à admissão das Cotas 

à negociação em mercado organizado. 

(xvi) Taxa de Administração, Taxa de Gestão e Taxa de Consultoria, incluindo parcelas 

destinadas ao pagamento de prestadores de serviços contratados. 

(xvii) Taxa de Performance, se houver. 

(xviii) Montantes devidos a classes investidoras na hipótese de acordo de remuneração com 

base na (e limitados à) Taxa de Administração, Taxa de Gestão, Taxa de Performance 

e/ou Taxa de Distribuição, observado o disposto na regulamentação vigente. 

(xix) Taxa Máxima de Distribuição e Taxa Máxima de Custódia, se houver. 

(xx) Despesas decorrentes de empréstimos contraídos em nome da Classe, se houver 

aprovação da contratação do empréstimo por meio da Assembleia Especial de 

Cotistas. 

(xxi) Contratação de agência de classificação de risco de crédito. 

(xxii) Despesas com avaliações obrigatórias dos Ativos do patrimônio líquido da Classe. 

(xxiii) Despesas relacionadas à manutenção, conservação e reparos de imóveis integrantes 

do patrimônio da Classe. 

(xxiv) Honorários e despesas relacionadas às atividades de Representantes dos Cotistas. 

(xxv) Taxas de estruturação e manutenção de seguros e previdência. 

§ Único - Não obstante o previsto no inciso (xv) do caput, os gastos com a distribuição 

primária de cotas, bem como com seu registro para negociação em mercado organizado de 

valores mobiliários, poderão ser arcados pelos subscritores das novas cotas, caso assim 

deliberado quando da aprovação de cada emissão subsequente de cotas do Fundo. 

Art. 15 - Contingências verificáveis que recaiam sobre o Fundo e não sobre o patrimônio de 

alguma Classe ou Subclasse em específico, serão rateadas proporcionalmente entre as 

Classes ou Subclasses, na razão de seu patrimônio líquido, e delas debitadas diretamente. 

5. ASSEMBLEIAS DE COTISTAS 

Assembleia Geral de Cotistas 

Art. 16 - As matérias que sejam de interesse de Cotistas de todas as Classes e Subclasses 

demandarão a convocação de Assembleia Geral de Cotistas, e permitirão a participação de 

todos que constem do registro de cotistas junto ao Administrador e/ou dos prestadores de 
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serviços e ambientes competentes, a depender da forma de distribuição de cada Classe ou 

Subclasse, quando houver. 

Assembleia Especial de Cotistas 

Art. 17 - As matérias de interesse específico de uma Classe demandarão a convocação de 

Assembleia Especial de Cotistas da Classe interessada, sendo admitida a participação 

apenas de Cotistas que constem dos registros de Cotistas da Classe em questão, seus 

representantes legais ou procuradores legalmente constituídos.  

§ 1º - Da mesma forma, as matérias de interesse específico de uma Subclasse demandarão 

a convocação de Assembleia Especial de Cotistas da Subclasse interessada, sendo 

admitida a participação apenas de Cotistas que constem dos registros de Cotistas da 

Subclasse em questão, seus representantes legais ou procuradores legalmente 

constituídos. 

§ 2º - Tendo em vista a existência de Subclasses, os direitos de voto atribuídos a cada 

subclasse estarão indicados no Anexo da respectiva Classe. 

Forma de realização das Assembleias de Cotistas 

Art. 18 - A critério exclusivo do Administrador, as Assembleias de Cotistas poderão ser 

realizadas de modo total ou parcialmente eletrônico. Neste sentido, os Cotistas poderão se 

manifestar por meio eletrônico, sendo admitidos e-mails oriundos de endereço previamente 

cadastrados, documentos assinados eletronicamente, ou a utilização de plataformas ou 

sistemas disponibilizados pelo Administrador, conforme especificado na convocação. 

Consulta Formal 

Art. 19 - A critério exclusivo do Administrador, a deliberação sobre matérias de competência 

da Assembleia de Cotistas, sejam elas Gerais ou Especiais, poderá ser tomada mediante o 

processo de consulta formal, por meio físico e/ou eletrônico, conduzida nos termos da 

regulamentação em vigor, sem a necessidade de reunião dos Cotistas. 

Competência da Assembleia Geral de Cotistas 

Art. 20 - Compete privativamente à Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre as 

matérias previstas na regulamentação.  

§ Único - As matérias de competência de Assembleia Especial de Cotistas estarão indicadas 

no Anexo de cada Classe. 

Quóruns da Assembleia Geral de Cotistas 

Art. 21 - As deliberações da Assembleia Geral de Cotistas serão tomadas de acordo com 

os seguintes quóruns: 
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Maioria de votos dos cotistas presentes e 

que representem (i) 25% (vinte e cinco por 

cento), no mínimo, das Cotas emitidas, 

quando o Fundo tiver mais de 100 (cem) 

cotistas; ou (II) 50% (cinquenta por cento), 

no mínimo, das Cotas emitidas, quando o 

Fundo tiver até 100 (cem) cotistas. 

(i) a destituição ou substituição de Prestador 

de Serviço Essencial e escolha de seu 

substituto; 

(ii) fusão, incorporação, cisão, total ou 

parcial, a transformação, dissolução ou 

liquidação do Fundo, desde que não 

prevista e disciplinada neste Regulamento, 

incluindo a hipótese de deliberação de 

alienação dos ativos do Fundo que tenham 

por finalidade a liquidação do Fundo;  

(iii) quaisquer alterações deste 

Regulamento 

 

Maioria de votos dos cotistas presentes, ou 

seja, o voto dos Cotistas que representem a 

unidade imediatamente superior à metade 

das Cotas representadas na assembleia 

geral. 

Todas as demais matérias. 

 

§ 1º – Todas as decisões em Assembleia Geral deverão ser tomadas por votos dos  

cotistas, observados os quóruns acima, correspondendo a cada cota um voto, não se 

computando os votos em branco. 

§ 2º - Os percentuais de que trata este artigo deverão ser determinados com base no 

número de cotistas do Fundo indicados no registro de cotistas na data   de convocação 

da respectiva assembleia, cabendo ao Administrador informar  no edital de 

convocação qual será o percentual aplicável nas assembleias que tratem  das 

matérias sujeitas ao Quórum Qualificado. 

§ 3º – As demonstrações contábeis cujo relatório de auditoria não contiver opinião 

modificada podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a Assembleia de 

Cotistas não seja instalada em virtude de não comparecimento dos Cotistas. 

 

 

6. DISPOSIÇÕES GERAIS 

Inexistência de Garantia ou Seguro 

Art. 22 - O investimento em uma Classe e/ou Subclasse deste Fundo não é garantido pelo 

FGC – Fundo Garantidor de Crédito. Adicionalmente, o investimento em uma Classe e/ou 
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Subclasse deste Fundo não é garantido pelos Prestadores de Serviços Essenciais ou por 

qualquer outro prestador de serviços. O investimento em uma Classe e/ou Subclasse deste 

Fundo não conta com qualquer tipo de cobertura de seguro. 

Criação de Classes e Subclasses 

Art. 23 - Os Prestadores de Serviços Essenciais poderão, mediante aprovação por 

Assembleia Geral de Cotistas, criar novas Classes no Fundo.  

Comunicação 

Art. 24 - Todas as correspondências aos Cotistas serão enviadas exclusivamente por meio 

eletrônico, ao endereço informado pelo Cotista em seu cadastro, sendo que cabe ao Cotista 

manter seu cadastro atualizado. 

Art. 25 - Nas situações em que se faça necessário “atestado”, “ciência”, “manifestação” ou 

“concordância” dos Cotistas, a coleta se dará por meio eletrônico, nos canais do 

Administrador. 

Art. 26 - Todos os contatos e correspondências entre Administrador e Cotista poderão ser 

gravados e utilizados para quaisquer fins de direito, incluindo, mas não se limitando, para 

defesa em procedimentos administrativos, judiciais e arbitrais. 

Serviço de Atendimento ao Cotista 

Art. 27 - Os seguintes meios de comunicação podem ser utilizados para comunicações entre 

Cotistas e o Administrador: 

(i) E-mail: ouvidoria.bra@apexgroup.com 

(ii) Ouvidoria: 0800 466 0200 

(iii) Website: https://www.apexgroup.com/apex-brazil/ 

7. SOLUÇÃO DE CONTROVÉRSIAS 

Art. 28 - Fica eleito o foro da Comarca da Capital do Estado de São Paulo, com a exclusão 

de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para dirimir quaisquer dúvidas ou 

controvérsias advindas deste Regulamento. 
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ANEXO DA CLASSE  ÚNICA–RESPONSABILIDADE LIMITADA DO  

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – FII REC RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS – 

RESPONSABILIDADE LIMITADA  

1. INTERPRETAÇÃO 

Interpretação Conjunta 

Art. 1º - ESTE ANEXO DEVE SER LIDO E INTERPRETADO EM CONJUNTO COM SEU 

REGULAMENTO E APÊNDICES, SE HOUVER, E NORMAS APLICÁVEIS. 

Termos Definidos 

Art. 2º - Exceto se expressamente disposto de forma contrária, os termos utilizados neste 

Anexo terão o significado atribuído na regulamentação em vigor ou o significado atribuído 

no Regulamento e Apêndices, quando houver. 

§1º – Todas as palavras, expressões e abreviações utilizadas no Anexo, seu Regulamento 

e Apêndices, quando houver, com as letras iniciais maiúsculas referem-se a este Fundo, 

Classe e/ou Subclasse, conforme aplicável. 

§2º – As menções a classes de investimento, ou “CI”, e classes de investimento em cotas 

de classes de investimento, ou “CIC-CI”, também abarcarão os fundos de investimento e os 

fundos de investimento em cotas de fundos de investimento. 

Orientações Gerais 

Art. 3º - O Regulamento dispõe sobre informações gerais do Fundo e comuns às Classes. 

§1º – Este Anexo, que integra o Regulamento, dispõe sobre informações específicas desta 

Classe e comuns às suas Subclasses, quando houver. 

§2º – O Apêndice que pode integrar este Anexo dispõe sobre informações específicas das 

Subclasses, quando houver. 

2. CARACTERÍSTICAS DA CLASSE 

Público-Alvo 

Art. 4º - O público-alvo com relação a cada Subclasse está indicado no respectivo Apêndice. 

A Classe possui política de investimentos adequada a um público composto por investidores 

em geral.  

Responsabilidade dos Cotistas 

Art. 5º - Nos termos da legislação e regulamentação aplicáveis, a responsabilidade dos 

cotistas está limitada ao valor por ele subscrito. 

Regime Condominial 
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Art. 6º - A Classe é constituída sob a forma de condomínio de natureza especial fechado. 

 

Prazo de Duração 

Art. 7º - A Classe possui prazo de duração indeterminado.  

Subclasses 

Art. 8º - A Classe possui uma única subclasse de cotas. 

§ Único – Os Prestadores de Serviços Essenciais poderão, mediante aprovação por 

Assembleia Especial de Cotistas, criar novas subclasses na Classe. 

3. POLÍTICA DE INVESTIMENTOS 

Objetivo 

Art. 9º – O objetivo da Classe é realizar investimentos objetivando, fundamentalmente: a) 

auferir rendimentos advindos dos Ativos Alvo que vier a adquirir; e b) auferir ganho de 

capital nas eventuais negociações dos Ativos Alvo que vier a adquirir e posteriormente 

alienar. 

§ Único – A Classe visa proporcionar aos seus cotistas uma rentabilidade alvo que busque 

acompanhar a variação do Índice de Mercado ANBIMA Série B (IMA-B), divulgado pela 

Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”), 

acrescido de 1,00% (um por cento) ao ano. A rentabilidade alvo aqui mencionada não 

representa promessa, garantia de rentabilidade ou isenção de riscos para os cotistas. 

Política de Investimentos 

Art. 10 – A Classe tem por objeto o investimento em empreendimentos imobiliários, por meio 

da aquisição dos seguintes ativos, ou de direitos a eles relativos, respeitadas as demais 

exigências e disposições relativas à política de investimentos contidas neste Anexo: (a) 

Certificados de Recebíveis Imobiliários (“CRI”); (b) Letras Hipotecárias (“LH”); (c) Letras de 

Crédito Imobiliário (“LCI”); (d) demais títulos e valores mobiliários que sejam ou venham a 

ser permitidos pela legislação ou regulamentação aplicável, tal como a Letra Imobiliária 

Garantida (“Ativos Alvo”) 

§ 1º - Nos termos da legislação aplicável, os Ativos Alvo integrantes da carteira da Classe, 

bem como seus frutos e rendimentos, deverão observar as seguintes restrições: 

I. Não poderão integrar o ativo do Administrador, nem responderão, direta ou 

indiretamente por qualquer obrigação de sua responsabilidade; 

II. Não comporão a lista de bens e direitos do Administrador para efeito de 

liquidação judicial ou extrajudicial, nem serão passíveis de execução por seus 

credores, por mais privilegiados que sejam; e 
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III. Não poderão ser dados em garantia de débito de operação do Administrador. 

§ 2º - Adicionalmente ao disposto no caput, a Classe poderá investir em Aplicações 

Financeiras (conforme abaixo definido). 

§ 3º - Os investimentos e desinvestimentos da Classe em Ativos Alvo e em Aplicações 

Financeiras serão realizados diretamente pelo Gestor, nos termos deste Regulamento. 

§ 4º - As aquisições e alienações dos Ativos Alvo para compor a carteira da Classe, bem 

como a realização de Aplicações Financeiras (conforme abaixo definido) deverão ser 

precedidas de recomendação da REC, após a sua avaliação a respeito dos referidos Ativos 

Alvo ou das Aplicações Financeiras, devendo, ademais, respeitar os seguintes requisitos 

específicos: 

(i) em relação aos CRI, tais títulos deverão ter sido emitidos em conformidade com a 

legislação e regulamentação vigentes e deverão contar com regime fiduciário devidamente 

instituído nos termos da Lei nº 9.514, de 20 de novembro de 1997. Não há exigência de 

relatório de classificação de risco para os CRI, ou percentual máximo ou mínimo de 

concentração em determinado segmento. Deverão, no entanto, ser observados os seguintes 

limites: 

a a Classe poderá realizar investimentos em valor equivalente a até 100% (cem 

por cento) do limite previsto na regulamentação aplicável, quando o CRI for da 

classe sênior; 

b a Classe poderá realizar investimentos em valor equivalente a até 20% (vinte 

por cento) do limite previsto na regulamentação aplicável, quando o CRI for de 

qualquer classe subordinada; 

c a Classe poderá realizar investimentos em valor equivalente a até 50% 

(cinquenta por cento) do limite previsto na regulamentação aplicável, quando o 

CRI não tiver como garantia alienação fiduciária de  bem imóvel, mas sim outra 

categoria de garantia real, imobiliária ou não; 

d a Classe poderá realizar investimentos em valor equivalente a até 100% (cem 

por cento) do limite previsto na regulamentação aplicável, quando o CRI tiver como 

garantia alienação fiduciária de bem imóvel; 

e a Classe deverá observar as características mínimas abaixo descritas, 

relativamente à média das carteiras de crédito que compõem o lastro de cada CRI: 

i LTV médio de até: 

1 80% (oitenta por cento) para créditos imobiliários de natureza 

residencial; 

2 70% (setenta por cento) para créditos imobiliários de natureza 

não residencial; e 
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3 60% (sessenta por cento) para demais empréstimos com 

garantia real imobiliária. 

ii Prazo médio remanescente de pelo menos 24 (vinte e quatro) meses 

iii Prazo médio remanescente de até 360 (trezentos e sessenta) meses. 

iv Saldo devedor médio de pelo menos R$ 20.000,00 (vinte mil reais). 

f Tratando-se de investimentos em LCI, a Classe poderá realizar investimentos 

em valor equivalente a: 

i Até 100% (cem por cento) do limite previsto na regulamentação 

aplicável, quando a emissora da LCI possuir nota atribuída por agência 

classificadora de risco (rating) igual ou superior a A; 

ii Até 30% (trinta por cento) do limite previsto na regulamentação 

aplicável, quando a emissora da LCI não possuir nota atribuída por agência 

classificadora de risco (rating) ou, se possuir, a mesma for igual ou inferior 

a BBB; ou 

iii Até 100% (cem por cento) do limite previsto na regulamentação 

aplicável, quando os créditos que lastreiam a LCI tiverem como garantia 

alienação fiduciária. 

g Tratando-se de investimentos em LH, a Classe poderá realizar investimentos 

em valor equivalente a: 

i Até 100% (cem por cento) do limite previsto na regulamentação 

aplicável, quando a emissora da LH possuir nota atribuída por agência 

classificadora de risco (rating) igual ou superior a A; ou 

ii Até 30% (trinta por cento) do limite previsto na regulamentação 

aplicável, quando a emissora da LH não possuir nota atribuída por agência 

classificadora de risco (rating) ou, se possuir, a mesma for igual ou inferior 

a BBB. 

h em relação aos demais títulos e valores mobiliários, tais títulos e valores 

mobiliários deverão ter sido emitidos em conformidade com a legislação e com as 

normas do Conselho Monetário Nacional e do Banco Central do Brasil; 

i a Classe deverá respeitar os limites de aplicação por emissor e por modalidade 

de ativos financeiros estabelecidos na regulamentação aplicável, ressalvando-se, 

entretanto, que os referidos limites de aplicação por modalidade de ativos 

financeiros não se aplicarão aos investimentos em CRI. 

(ii) Excepcionalmente, e sem prejuízo da presente política de investimentos, a Classe 

poderá deter imóveis, direitos reais sobre imóveis e participações em sociedades 

imobiliárias, além de outros ativos financeiros relacionados a atividades imobiliárias, em 

Docusign Envelope ID: 4A879881-38C4-4CCD-A8B1-E60704726920



decorrência de: (i) renegociação de saldos devedores dos Ativos e/ou excussão de 

garantias reais ou pessoais relacionadas aos Ativos Alvo, dos quais resulte a transferência 

da excussão das garantias para a Classe 

 

(iii) a Classe observará, no momento da aquisição dos Ativos Alvo, o Loan-to- Value 

(“LTV”) médio de até 70% (setenta por cento), referente à parcela do portfólio da Classe 

alocado em CRI; 

 

(iv) Os créditos que lastreiam os Ativos Alvo que compõem o patrimônio da Classe 

deverão contar com garantia real. 

 

(v) os Ativos Alvo poderão ser negociados, adquiridos ou alienados pela Classe sem a 

necessidade de aprovação por parte da Assembleia Geral de Cotistas, observada a política 

de investimentos prevista neste artigo e a recomendação da Consultora de Investimentos, 

exceto nos casos que caracterizem conflito de interesses entre a Classe e o Administrador, 

eventual gestor e/ou a Consultora de Investimentos e suas Pessoas Ligadas, conforme 

abaixo definidas.  

§ 5º – As disponibilidades financeiras da Classe que, temporariamente, não estejam 

aplicadas em Ativos Alvo, serão aplicadas em títulos de renda fixa, públicos ou privados, 

com liquidez compatível com as necessidades da Classe, de acordo com a 

regulamentação aplicável (“Aplicações Financeiras”). Excepcionalmente, por ocasião de 

emissão de cotas da Classe, a totalidade dos recursos captados, enquanto  não utilizados 

para a aquisição dos Ativos Alvo, deverá ser mantida nas Aplicações Financeiras.  

§ 6º – Caso a qualquer momento durante a existência da Classe o Gestor não encontre 
Ativos Alvo para investimento pela Classe, observada a recomendação da REC, poderá 
distribuir o saldo de caixa aos cotistas a título de amortização de rendimentos 
(distribuição adicional de rendimentos) e/ou amortização de principal.  
 

§ 7º § 8º10 - Consideram-se pessoas ligadas (“Pessoas Ligadas”): 

I. A sociedade controladora ou sob controle do Administrador, eventual gestor e/ou da 

Consultora de Investimentos, de seus administradores e acionistas, conforme o 

caso; 

II. A sociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam os mesmos do 

Administrador, eventual gestor e/ou da Consultora de Investimentos, com exceção 

dos cargos exercidos em órgãos colegiados previstos no estatuto ou regimento 

interno do Administrador, eventual gestor e/ou da Consultora de Investimentos, 

desde que seus titulares não exerçam funções executivas, ouvida previamente a 

CVM; e 

III. Parentes até segundo grau das pessoas naturais referidas nos incisos acima. 

Docusign Envelope ID: 4A879881-38C4-4CCD-A8B1-E60704726920



Art. 11 – Os resgates de recursos mantidos em Aplicações Financeiras, bem como os 

recursos advindos da alienação dos Ativos Alvos, poderão ser utilizados para os eventos 

abaixo relacionados: a) pagamento de Taxa de Administração e Taxa de Consultoria da 

Classe; b) pagamento de custos administrativos e demais encargos da Classe, inclusive 

de despesas com aquisição dos Ativos Alvo; e c) investimentos ou desinvestimentos em 

Ativos Alvo. 

Art. 12 – Caso os resgates de recursos mantidos em Aplicações Financeiras e/ou os 

recursos disponíveis na Reserva de Contingências não sejam suficientes para fazer 

frente aos pagamentos previstos acima e observada a recomendação da Consultora de 

Investimentos,o Gestor poderá, excepcionalmente i) alienar Ativos Alvo ou ii) promover 

a emissão de cotas, independentemente de recomendação da REC, para fazer frente 

às despesas indicadas nos itens “a)” e “b)”, acima, caso a REC não envie a 

recomendação respectiva em tempo hábil. 

§ 1º. O objeto e a política de investimentos da Classe somente poderão ser alterados 

por deliberação da Assembleia Geral de cotistas observadas as regras estabelecidas 

no presente Regulamento. 

 

§ 2º Os Ativos Alvo integrantes da Classe serão precificados de acordo com os 

procedimentos determinados na regulamentação em vigor, e de acordo com o manual 

de precificação de ativos da carteira do Gestor, disponível na página da rede mundial 

de computadores. 

§ único. O valor de aquisição dos Ativos Alvo poderá ser composto por ágio e deságio, 

conforme o caso, observada as condições de mercados. 

  

Extensão do Mandato 

Art. 13 – Os Prestadores de Serviços Essenciais, na medida de suas respectivas atribuições 

em relação à gestão da carteira da Classe, possuem mandato para exercer todos os direitos 

relativos aos Ativos da carteira, com discricionariedade no exercício de suas respectivas 

funções, e sempre orientado e limitado pelo Objetivo e pela Política de Investimentos 

constantes neste Anexo. 

Vedações 

Art. 14 – É vedado ao Administrador ou ao Gestor, utilizando os recursos da Classe: 

(i) conceder crédito sob qualquer modalidade; 

(ii) prestar fiança, aval, bem como aceitar ou coobrigar-se sob qualquer forma nas 

operações praticadas pela Classe; 

(iii) aplicar no exterior recursos captados no País; 
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(iv) ressalvada a hipótese de aprovação em Assembleia Especial de Cotistas, realizar 

operações da Classe de Cotas quando caracterizada situação de conflito de interesses entre 

(a) a Classe e o Administrador, Gestor ou REC; (b) a Classe e Cotistas que detenham 

participação correspondente a, no mínimo, 10% (dez por cento) do patrimônio da Classe; (c) 

a Classe e o Representante de cotistas; (d) a Classe e o empreendedor; 

(v) constituir ônus reais sobre os imóveis integrantes do patrimônio da classe de cotas, 

ressalvada a possibilidade de receber imóveis onerados anteriormente ao seu ingresso no 

patrimônio da Classe, bem como nas hipóteses previstas no § 4º do artigo 10 deste anexo;  

(vi) realizar operações com ações e outros valores mobiliários fora de mercados 

organizados autorizados pela CVM, ressalvadas as hipóteses de distribuições públicas, de 

exercício de direito de preferência e de conversão de debêntures em ações, de exercício de 

bônus de subscrição e nos casos em que a CVM tenha concedido prévia e expressa 

autorização; 

(vii) realizar operações com derivativos, exceto quando tais operações forem realizadas 

exclusivamente para fins de proteção patrimonial e desde que a exposição seja sempre, no 

máximo, o valor do patrimônio líquido; 

(viii) aplicar recursos na aquisição debêntures, bônus de subscrição, seus cupons, direitos, 

recibos de subscrição e certificados de desdobramentos, certificados de depósito de valores 

mobiliários, cédulas de debêntures, notas promissórias e quaisquer outros títulos e valores 

mobiliários que não os Ativos e os Ativos de Liquidez; 

(ix) aplicar recursos na aquisição de cotas de Fundos de Investimentos em Direitos 

Creditórios que admitam a aquisição de créditos considerados como não-padronizados, nos 

termos da regulamentação; e 

(x) contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas hipóteses expressamente previstas nos 

Arts.113, incisos V, 122, inciso II, aliena “a”, item 3 da parte geral da Resolução CVM 175, 

no Art.32, §2º do anexo III da Resolução CVM 175 

(xi) aplicar recursos na aquisição de cotas da própria classe; 

(xii) vender à prestação cotas da classe, admitida a divisão em séries e a integralização 

via chamada de capital; 

(xiii) prometer rendimentos predeterminados aos cotistas; 

(xiv) praticar qualquer ato de liberalidade;  

(xv) realizar operações com ativos financeiros ou modalidades operacionais não previstas 

na regulamentação aplicável ou neste regulamento; 

§ 1º - A vedação prevista no inciso v não impede a aquisição de imóveis sobre os quais 

tenham sido constituído ônus reais anteriormente ao ingresso no seu patrimônio da Classe; 
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§ 2º – A Classe poderá emprestar seus títulos e valores mobiliários, desde que tais 

operações de empréstimo sejam usadas exclusivamente através de recurso autorizados 

pela Banco Central do Brasil  

 

4. FATORES DE RISCO  

Art. 15 – Os fatores de risco aplicáveis ao Fundo como um todo estão descritos no Apenso 

1 ao Regulamento. 

5. REMUNERAÇÃO DOS PRESTADORES DE SERVIÇOS 

Art. 16 – A remuneração aplicável aos Prestadores de Serviços de cada Subclasse está 

indicada no respectivo Apêndice.   

 

DAS COTAS DA CLASSE 

Art. 17 – As Cotas da Classe (i) correspondem a frações ideais de seu patrimônio e (ii) terão 

a forma nominativa e escritural, sendo que as condições de emissão, distribuição, 

subscrição, integralização, remuneração, amortização e resgate serão descritas neste 

Anexo. 

§ 1º – A Classe manterá contrato com instituição depositária devidamente credenciada pela 

CVM para a prestação de serviços de escrituração de Cotas, que emitirá extratos de contas 

de depósito, a fim de comprovar a propriedade das Cotas e a qualidade de condômino da 

Classe, nos casos em que os valores mobiliários por eles detidos não forem objeto de 

depósito centralizado. 

§ 2º – A cada Cota corresponderá um voto nas assembleias da Classe. 

§ 3º – Não há limite máximo por investidor para aplicação em cotas da Classe, nem mesmo 

limite de exercício do direito de voto para os cotistas.  

§ 4º – Todas as Cotas garantem aos seus titulares direitos patrimoniais, políticos e 

econômicos idênticos, observado que, de acordo com a Resolução e no artigo 2º da Lei n.º 

8.668/93, o Cotista não poderá requerer o resgate de suas Cotas.  

§ 5º – As Cotas poderão ser depositadas pelo Administrador para negociação em mercado 

de balcão organizado ou de bolsa, administrados pela B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão (“B3”), 

observado, conforme aplicáveis, as restrições à negociação previstas na regulamentação 

aplicável. Depois de as Cotas estarem integralizadas e observados os prazos e 

procedimentos operacionais da B3, os titulares das Cotas poderão negociá-las no mercado 

secundário, observados as condições previstas neste Anexo. O Administrador fica, nos 

termos deste Anexo, autorizado a alterar o mercado em que as Cotas sejam admitidas à 

negociação, independentemente de prévia autorização da Assembleia de Cotistas, desde 

que se trate de bolsa de valores ou mercado de balcão organizado. 
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§ 5º – O titular de Cotas da Classe:  

(i) não poderá exercer qualquer direito real sobre os ativos integrantes do patrimônio da 

Classe, inclusive os Ativos Alvo e as Aplicações Financeiras;  

(ii) não responde pessoalmente por qualquer obrigação legal ou contratual, relativa aos 

imóveis e demais ativos integrantes do patrimônio da Classe, salvo quanto à obrigação de 

pagamento das Cotas que subscrever; e  

(iii) está obrigado a exercer o seu direito de voto sempre no interesse da Classe 

(iv) não poderá requerer o regaste de suas cotas, de acordo com o disposto no artigo 2º 

da Lei 8.668/93  

Art. 18 – O Administrador, com vistas à constituição da Classe, aprovou a 1ª (primeira) 

emissão de Cotas da Classe, no total de até 2.000.000 (dois milhões) de Cotas, com valor 

unitário inicial de R$ 100,00 (cem reais) cada, no montante de até R$ 200.000.000,00 

(duzentos milhões de reais), em série e subclasse únicas (“Primeira Emissão”), com 

possibilidade de emissão de cotas adicionais correspondentes a lote suplementar, nos 

termos da regulamentação.  

§ 1º – As Cotas da Primeira Emissão foram objeto de oferta pública de distribuição, nos 

termos da regulamentação aplicável.  

§ 2º – As Cotas da Primeira Emissão foram integralizadas em moeda corrente nacional, 

observados os procedimentos estabelecidos no respectivo Compromisso de Investimento, 

Boletim de Subscrição ou no documento de aceitação da oferta, nos termos da 

regulamentação da CVM aplicável: (i) por meio de sistema administrado e operacionalizado 

pela B3; (ii) por meio de transferência eletrônica disponível – TED do respectivo valor para 

a conta corrente da Classe a ser indicada pelo Administrador; ou (iii) por outro mecanismo 

de transferência de recursos autorizado pelo BACEN.  

Art. 19 – Encerrada a Primeira Emissão, o Administrador poderá, após ouvidas as recomendações da 

REC, deliberar por realizar novas emissões das Cotas, sem a necessidade de aprovação em 

Assembleia de Cotistas, desde que limitadas ao montante total de R$3.000.000.000,00 (três bilhões 

de reais), para atender à Política de Investimentos da Classe (“Capital Máximo Autorizado” ).  

rt. 20 – Disposições específicas aplicáveis às cotas de cada Subclasse estão indicadas nos 

respectivos Apêndices.  

Feriados 

Art. 21 – A Classe estará fechada para fins de aplicação, e pagamento de amortizações e 

rendimentos no sábado, no domingo, nos feriados nacionais e quando não houver 

expediente na bolsa de valores ou mercado de balcão organizado nos quais as cotas do 

Fundo sejam negociadas. 

Recusa de Aplicações 
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Art. 22 – Os Prestadores de Serviços Essenciais poderão, a seu exclusivo critério, recusar 

o investimento de determinados investidores, levando em conta aspectos de prevenção à 

lavagem de dinheiro, adequação ao perfil do investidor e os melhores interesses dos 

Cotistas, dentre outros. 

7. INSOLVÊNCIA DA CLASSE 

Patrimônio Líquido Negativo 

Art. 23 – A existência de um passivo exigível superior ao Ativo total em classes de 

investimentos configura um patrimônio líquido negativo. Nestas ocasiões, a liquidação 

integral do Ativo da classe de investimentos não será suficiente para a satisfação das 

obrigações por ela assumidas. 

Segregação Patrimonial 

Art. 24 – As classes de cotas do fundo de investimento possuem patrimônios segregados 

entre si, com direitos e obrigações distintos, nos termos da Lei de Liberdade Econômica (Lei 

n° 13.874/2019) conforme regulamentada pela Resolução. Caso o patrimônio líquido de uma 

classe se torne negativo, não haverá transferência das obrigações e direitos desta classe às 

demais que integrem o mesmo fundo de investimento. Não há, em qualquer hipótese, 

solidariedade ou qualquer outra forma de coobrigação entre classes. 

Soberania das Assembleias de Cotistas 

Art. 25 – As decisões tomadas no âmbito das assembleias de Cotistas possuem caráter 

soberano e de execução obrigatória pelos Prestadores de Serviços Essenciais. 

§ Único – Constatado o patrimônio líquido negativo, e percorrido o processo previsto na 

regulamentação vigente, o administrador fiduciário da classe de investimento deverá, 

obrigatoriamente, submeter para deliberação pelos Cotistas a declaração de insolvência da 

classe de investimentos. 

Regime de Insolvência 

Art. 26 – A deliberação dos Cotistas pela insolvência da classe de investimentos obriga o 

administrador fiduciário da classe de investimentos insolvente a requerer judicialmente a 

decretação de insolvência, observados os procedimentos previstas na Resolução. 

§ 1º – Por força do regime de segregação patrimonial, os credores da classe de 

investimentos não poderão recorrer ao patrimônio de outras classes de investimento 

instituídas no âmbito de um mesmo fundo de investimento, e nem poderão recorrer ao 

patrimônio pessoal dos Cotistas da classe de investimentos insolvente posto que a 

responsabilidade destes é limitada ao capital por eles subscrito. 

§ 2º – Em qualquer caso, será aplicável o rito previsto nos artigos 955 a 965 do Código Civil, 

somente em relação à classe de investimentos a que se atribuem as obrigações e dívidas 

que deram causa ao requerimento de decretação de insolvência. 
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9. ASSEMBLEIA ESPECIAL DE COTISTAS 

Competência 

Art. 27 – Compete privativamente à Assembleia Especial de Cotistas (“Assembleia de 

Cotistas”) da Classe deliberar pelas matérias indicadas na regulamentação em vigor, 

exclusivamente com relação à respectiva Classe. 

Forma de Realização das Assembleias de Cotistas 

Art. 28 – A critério exclusivo do Administrador, as Assembleias de Cotistas poderão ser 

realizadas de modo total ou parcialmente eletrônico. Neste sentido, os Cotistas poderão se 

manifestar por meio eletrônico, sendo admitidos e-mails oriundos de endereço previamente 

cadastrados, documentos assinados eletronicamente, ou a utilização de plataformas ou 

sistemas disponibilizados pelo Administrador, conforme especificado na convocação. 

Consulta Formal 

Art. 29 – A critério exclusivo do Administrador, a deliberação sobre matérias de competência 

da Assembleia de Cotistas poderá ser tomada mediante o processo de consulta formal, por 

meio físico e/ou eletrônico, conduzida nos termos da regulamentação em vigor, sem a 

necessidade de reunião dos Cotistas. 

Quóruns 

Art. 30 – As deliberações da Assembleia Especial de Cotistas serão tomadas de acordo 

com os seguintes quóruns: 
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Maioria de votos dos cotistas presentes e 

que representem (i) 25% (vinte e cinco por 

cento), no mínimo, das Cotas emitidas, 

quando o Classe tiver mais de 100 (cem) 

cotistas; ou (II) 50% (cinquenta por cento), 

no mínimo, das Cotas emitidas, quando a 

Classe tiver até 100 (cem) cotistas. 

(i) destituição ou substituição do 

ADMINISTRADOR e/ou do GESTOR, com 

a consequente cisão da Classe; 

(ii) fusão, incorporação, cisão, total ou 

parcial, transformação, dissolução ou 

liquidação da Classe, desde que não 

prevista e disciplinada neste Anexo; 

(iii) qualquer alteração do presente Anexo; 

(iv) aprovação dos atos que configurem 

potencial conflito de interesse nos termos  

do presente Regulamento e da legislação 

e normas vigentes; 

(v) alteração da Taxa de Administração; e 

(vi) apreciação do laudo de avaliação de 

bens e direitos utilizados na integralização 

de  cotas do Fundo. 

Maioria das Cotas presentes, ou seja, o voto 

dos Cotistas que representem a unidade 

imediatamente superior à metade das Cotas 

representadas na assembleia especial. 

Todas as demais matérias. 

 

§ Único – As demonstrações contábeis cujo relatório de auditoria não contiver opinião 

modificada podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a Assembleia de 

Cotistas não seja instalada em virtude de não comparecimento dos Cotistas. 

10. REPRESENTANTES DOS COTISTAS 

Art. 31 – A Classe poderá ter até 3 (três) representantes dos Cotistas (“Representante dos 

Cotistas”), cada uma, a ser eleito e nomeado pela assembleia geral, com prazo de mandato 

de 1 (um) ano, observado o prazo do § 3º abaixo, para exercer as funções de fiscalização 

dos empreendimentos ou investimentos da Classe, em defesa dos direitos e interesses dos 

Cotistas, observados os seguintes requisitos:  

I. ser cotista da Classe;  
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II. não exercer cargo ou função de Administrador ou de controlador do Administrador, 

em sociedades por ela diretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob 

controle comum, ou prestar-lhes assessoria de qualquer natureza;  

III. não exercer cargo ou função na sociedade empreendedora do empreendimento 

imobiliário que constitua objeto da Classe, ou prestar-lhe assessoria de qualquer natureza;  

IV. não ser administrador, gestor ou consultor especializado de outros fundos de 

investimento imobiliário;  

V. não estar em conflito de interesses com a Classe; e  

VI. não estar impedido por lei especial ou ter sido condenado por crime falimentar, de 

prevaricação, peita ou suborno, concussão, peculato, contra a economia popular, a fé 

pública ou a propriedade, ou a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso 

a cargos públicos; nem ter sido condenado a pena de suspensão ou inabilitação temporária 

aplicada pela CVM.  

§ 1º – Compete ao Representante de Cotistas já eleito informar ao Administrador e aos 

Cotistas da Classe a superveniência de circunstâncias que possam impedi-lo de exercer a 

sua função.  

§ 2º – A eleição do Representante dos Cotistas pode ser aprovada pela Maioria Simples dos 

Cotistas presentes na assembleia e que, cumulativamente, representem, no mínimo:  

I. 3% (três por cento) do total de Cotas emitidas da Classe, quando a Classe tiver mais 

de 100 (cem) Cotistas; ou  

II. 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas da Classe, quando a Classe tiver até 

100 (cem) Cotistas.  

§ 3º – O Representante dos Cotistas deverá ser eleito com prazo de mandato unificado, a 

se encerrar na próxima assembleia ordinária da Classe, permitida a reeleição e não farão 

jus a qualquer remuneração.  

§ 4º – A função de Representante dos Cotistas é indelegável.  

Art. 32 – Compete ao Representante dos Cotistas, exclusivamente:  

I. fiscalizar os atos do Administrador e verificar o cumprimento dos seus deveres legais 

e regulamentares;  

II. emitir formalmente opinião sobre as propostas do Administrador, a serem submetidas 

à assembleia especial, relativas à emissão de novas Cotas, transformação, incorporação, 

fusão ou cisão da Classe;  

III. denunciar ao Administrador e, se esta não tomar as providências necessárias para a 

proteção dos interesses da Classe, à assembleia especial, os erros, fraudes ou crimes que 

descobrirem, e sugerir providências úteis à Classe;  
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IV. analisar, ao menos trimestralmente, as informações financeiras elaboradas 

periodicamente pela Classe;  

V. examinar as demonstrações financeiras da Classe do exercício social e sobre elas 

opinar;  

VI. elaborar relatório que contenha, no mínimo: (a) descrição das atividades 

desempenhadas no exercício findo; (b) indicação da quantidade de Cotas de emissão da 

Classe detida pelo Representante dos Cotistas; (c) despesas incorridas no exercício de suas 

atividades; e (d) opinião sobre as demonstrações financeiras da Classe e o formulário cujo 

conteúdo reflita o Suplemento K da Resolução, fazendo constar do seu parecer as 

informações complementares que julgar necessárias ou úteis à deliberação da assembleia 

geral; 

VII. exercer essas atribuições durante a liquidação da Classe; e  

VIII. fornecer ao Administrador em tempo hábil todas as informações que forem 

necessárias para o preenchimento do Suplemento K da Resolução.  

§ 1º – O Administrador é obrigado a, por meio de comunicação por escrito, colocar à 

disposição do Representante dos Cotistas, em no máximo, 90 (noventa dias) dias a contar 

do encerramento do exercício social, as demonstrações financeiras e o formulário constante 

do Suplemento K à Resolução.  

§ 2º – O Representante dos Cotistas pode solicitar ao Administrador esclarecimentos ou 

informações, desde que relativas à sua função fiscalizadora.  

§ 3º – Os pareceres e opiniões do Representante dos Cotistas deverão ser encaminhados 

ao Administrador no prazo de até 15 (quinze) dias a contar do recebimento das 

demonstrações financeiras e, tão logo concluídos, no caso dos demais documentos, para 

que o Administrador proceda à divulgação. 

 Art. 33 – O Representante dos Cotistas deve comparecer às assembleias da Classe e 

responder aos pedidos de informações formulados pelos Cotistas.  

§ Único – Os pareceres e representações do Representante dos Cotistas podem ser 

apresentados e lidos na assembleia da Classe, independentemente de publicação e ainda 

que a matéria não conste da ordem do dia.  

Art. 34 – O Representante dos Cotistas deve exercer suas funções no exclusivo interesse 

da Classe. 

10. POLÍTICA DE DISTRIBUIÇÃO DE RENDIMENTOS E RESULTADOS 

Art. 35 – Sem prejuízo do disposto no § 1º abaixo, a assembleia ordinária de Cotistas, a ser 

realizada anualmente até 120 (cento e vinte) dias após o término do exercício social, 

deliberará sobre o tratamento a ser dado aos resultados apurados no exercício social findo.  
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§ 1º – A Classe deverá, nos termos da legislação aplicável, distribuir a seus cotistas, no 

mínimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos resultados auferidos, apurados segundo 

o regime de caixa, com base em balanço semestral encerrado em 30 de junho   e 31 de 

dezembro de cada ano. O Administrador apurará os resultados da Classe de 

determinado mês até o 10º (décimo) Dia Útil do mês subsequente, e deverá distribuir tal 

resultado aos cotistas, mensalmente, até o 15º (décimo quinto) Dia Útil do mês 

subsequente ao do recebimento dos recursos pela Classe a que se  refere a apuração, 

a título de antecipação dos rendimentos do semestre a serem distribuídos, sendo que 

eventual saldo de resultado não distribuído como antecipação será pago em até 10 (dez) 

Dias Úteis após o encerramento dos balanços semestrais, podendo referido saldo ser 

utilizado pelo Administrador para reinvestimento em Ativos Alvo ou composição ou 

recomposição da Reserva de Contingência, abaixo definida, desde que respeitados os 

limites e requisitos legais e regulamentares aplicáveis. .  

§ 2º – O percentual mínimo a que se refere o parágrafo anterior será observado apenas 

semestralmente, sendo que os adiantamentos realizados mensalmente poderão não atingir 

o referido mínimo. 

§ 3º – Farão jus à distribuição de que trata o parágrafo acima os Investidores que sejam  

titulares de Cotas do Fundo, devidamente subscritas e integralizadas, de acordo com as 

contas de depósito mantidas na instituição escrituradora e/ou nas centrais depositárias, 

no Dia Útil que ocorrer a apuração dos rendimentos da Classe.  

§ 4º – Entende-se por resultado da Classe o produto decorrente do recebimento: (i) de 

rendimentos dos Ativos Alvo, (ii) de eventuais rendimentos oriundos de aplicações 

financeiras em ativos de renda fixa, deduzidos o valor do pagamento do preço de 

aquisição dos Ativos Alvo, a Reserva de Contingência a seguir definida, e as demais 

despesas previstas neste Regulamento para a manutenção da Classe, não cobertas 

pelos recursos arrecadados por ocasião da emissão das cotas, tudo em conformidade 

com o disposto na regulamentação aplicável vigente. 

§ 5º – A Classe manterá sistema de registro contábil, permanentemente atualizado, de 

forma a demonstrar aos cotistas as parcelas distribuídas a título de pagamento de 

rendimento 

§ 6º – Para arcar com as despesas extraordinárias dos Ativos Alvo, se houver poderá 

ser constituída uma reserva de contingência (“Reserva de Contingência”). Entende-se 

por despesas extraordinárias aquelas que não se refiram aos gastos rotineiros 

relacionados aos Ativos Alvo da Classe. Os recursos da Reserva de Contingência serão 

aplicados em Aplicações Financeiras e os rendimentos decorrentes desta aplicação 

capitalizarão o valor da Reserva de Contingência. 

 

§ 7º – O valor da Reserva de Contingência poderá ser correspondente a até 1% (um por 

cento) do valor de mercado total dos ativos da Classe. Para sua constituição ou  

reposição, caso sejam utilizados os recursos existentes na mencionada reserva, poderá 
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ser procedida a retenção de até 5% (cinco por cento) do rendimento mensal apurado 

pelo critério de caixa, até que se atinja o limite acima previsto.  

11. DISPOSIÇÕES GERAIS 

Obrigações Legais e Contratuais 

Art. 36 – A Classe responde por todas as obrigações legais e contratuais por ela assumidas, 

não respondendo os prestadores de serviços por tais obrigações, salvo nas hipóteses de 

prejuízos causados quando procederem com comprovado dolo ou má-fé. 

Segregação Patrimonial 

Art. 37 – As classes de cotas do fundo de investimento possuem patrimônios segregados 

entre si, com direitos e obrigações distintos, nos termos da Lei de Liberdade Econômica (Lei 

n° 13.874/2019) conforme regulamentada pela Resolução. Caso o patrimônio líquido de uma 

classe se torne negativo, não haverá transferência das obrigações e direitos desta classe às 

demais que integrem o mesmo fundo de investimento. Não há, em qualquer hipótese, 

solidariedade ou qualquer outra forma de coobrigação entre classes. 

Risco Perdas Patrimoniais 

Art. 38 – A perda parcial ou completa do capital aportado poderá ocorrer em virtude de 

estratégias empregadas pela Classe, que podem resultar em significativas perdas 

patrimoniais para seus Cotistas.  
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APÊNDICE DA SUBCLASSE A DA CLASSE I – RESPONSABILIDADE LIMITADA DO  

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – FII REC RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS – 

RESPONSABILIDADE LIMITADA  

1. INTERPRETAÇÃO 

Interpretação Conjunta 

Art. 1º - ESTE APÊNDICA DEVE SER LIDO E INTERPRETADO EM CONJUNTO COM SEU 

REGULAMENTO E ANEXO, E NORMAS APLICÁVEIS. 

Termos Definidos 

Art. 2º - Exceto se expressamente disposto de forma contrária, os termos utilizados neste 

Apêndice terão o significado atribuído na regulamentação em vigor ou o significado atribuído 

no Regulamento e Anexo. 

§ Único – Todas as palavras, expressões e abreviações utilizadas neste Apêndice, seu 

Regulamento e Anexo, com as letras iniciais maiúsculas referem-se a este Fundo, Classe 

e/ou Subclasse, conforme aplicável. 

Orientações Gerais 

Art. 3º - O Regulamento dispõe sobre informações gerais do Fundo e comuns às Classes. 

§1º – O Anexo, que integra o Regulamento, dispõe sobre informações específicas desta 

Classe e comuns às suas Subclasses, quando houver. 

§2º – Este Apêndice dispõe sobre informações específicas desta Subclasse. 

2. CARACTERÍSTICAS DA SUBCLASSE 

Público-Alvo 

Art. 4º - A Subclasse é destinada a investidores em geral, pessoas físicas  ou jurídicas, sejam 

eles investidores qualificados e profissionais ou não qualificados, nos termos da legislação 

aplicável.  

§ Único – Aportes por empregados e sócios do Gestor e Administrador são permitidos. 

3. REMUNERAÇÃO DOS PRESTADORES DE SERVIÇOS 

Art. 5º – A taxa máxima de administração devida pela Subclasse ao Administrador (“Taxa 

de Administração”) corresponde a 0,20% (vinte centésimos por cento) ao ano, sobre a Base 

de Cálculo da Taxa de Administração, conforme abaixo definida, a ser paga mensalmente, 

observado o valor mínimo mensal de R$15.000,00 (quinze mil reais).  

 

§ 1º – Para fins do disposto, será considerada base de cálculo da Taxa de Administração 

(“Base de Cálculo da Taxa de Administração”): (i) o valor contábil do patrimônio líquido da 
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Subclasse; ou (ii) o valor de mercado da Subclasse, calculado com base na média diária da 

cotação de fechamento das cotas de emissão da Subclasse no mês anterior ao do 

pagamento da remuneração, caso as cotas da Subclasse tenham integrado ou passado a 

integrar, no período, índices de mercado, cuja metodologia preveja critérios de inclusão que 

considerem a liquidez das cotas e critérios de ponderação que considerem o volume 

financeiro das cotas emitidas pela Subclasse, como por exemplo, o IFIX.  

§ 2º – A Taxa de Administração será calculada e provisionada diariamente, tendo por base 

a Base de Cálculo da Taxa de Administração da Subclasse do 1º (primeiro) Dia Útil 

imediatamente anterior, e o seu pagamento ocorrerá até o 5º (quinto) Dia Útil de cada mês, 

com a aplicação da fração de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos).  

Taxa Máxima de Custódia 

Art. 6º  – Não haverá cobrança de taxa de custódia da Subclasse. 

Taxa de Consultoria 

Art. 7º – A taxa de consultoria devida pela Subclasse à REC (“Taxa de Consultoria”) 

corresponde a 1,00% (um por cento) ao ano, sobre o patrimônio líquido da Subclasse, a 

ser paga na forma e prazo ajustados no Contrato de Consultoria de Investimentos.   

 

§ Único – A Taxa de Consultoria será calculada e provisionada diariamente, tendo por 

base o patrimônio líquido da Subclasse do 1º (primeiro) Dia Útil imediatamente anterior, 

com a aplicação da fração de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos). 

Taxa de Ingresso  

Art. 8º –  

 A cada nova emissão de Cotas, a Subclasse poderá cobrar taxa de distribuição no mercado 

primário para arcar com as despesas da oferta pública da nova emissão de Cotas, a ser 

paga pelos subscritores das novas Cotas no ato da sua respectiva integralização, se assim 

for deliberado no ato do Administrador e do Gestor que aprovar a respectiva oferta, conforme 

o caso (“Taxa de Distribuição Primária”). 

Taxa de Estruturação 

Art. 9º – Não será devida pela Subclasse Taxa de Estruturação. 

 

 

 

4. DAS COTAS DA SUBCLASSE 

Art. 10 – As ofertas públicas de distribuição de Cotas da Subclasse se darão através de 

instituições integrantes do sistema de distribuição do mercado de valores mobiliários, nas 
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condições especificadas no ato do Administrador ou da ata da Assembleia de Cotistas que 

deliberar por nova emissão, conforme o caso e no Boletim de Subscrição, e serão realizadas 

de acordo com os ditames da Resolução e demais leis e regulamentações aplicáveis.  

§ 1º – No ato de subscrição das Cotas o subscritor assinará o Boletim de Subscrição ou o 

documento de aceitação da oferta, caso não haja boletim de subscrição e, se for o caso, o 

instrumento particular de compromisso de investimento (“Compromisso de 

Investimento”), nos termos da regulamentação da CVM aplicável, que será autenticado pelo 

Administrador ou pela instituição autorizada a processar a subscrição e integralização das 

Cotas.  

§ 2º – Durante a oferta pública das Cotas da Subclasse, estará disponível ao investidor o 

exemplar do Regulamento, Anexo e deste Apêndice e, quando aplicável, do prospecto de 

distribuição pública de Cotas da Subclasse, além de documento discriminando as despesas 

que tenha que arcar com a subscrição e distribuição, devendo o subscritor declarar: 

(i) que teve acesso ao Regulamento, ao Anexo e a este Apêndice, bem como, se houver, 

ao prospecto;  

(ii) que está ciente: (a) das disposições contidas no Regulamento, no Anexo e neste 

Apêndice, especialmente aquelas referentes ao objeto e à política de investimento da 

Subclasse, e (b) dos riscos inerentes ao investimento na Subclasse, conforme descritos no 

Regulamento, no Anexo e neste Apêndice, divulgados nos termos da regulamentação 

aplicável, da Taxa de Administração e Taxa de Gestão devidas e dos demais valores a serem 

pagos a título de encargos da Subclasse. 

§ 3º – A Subclasse poderá realizar oferta pública de distribuição de Cotas que atenda às 

formalidades regulamentares da dispensa de registro, ou de alguns dos seus requisitos.  

§ 4º – As Cotas subscritas e integralizadas farão jus aos rendimentos relativos ao exercício 

social em que forem emitidas e a partir da data de sua integralização, sendo que no mês em 

que forem integralizadas o rendimento será calculado pro rata temporis, participando 

integralmente dos rendimentos dos meses subsequentes. Além disso, a primeira distribuição 

de rendimentos, se houver, será realizada até o mês subsequente ao encerramento da oferta 

pública de distribuição das Cotas da Primeira Emissão da Subclasse, e as demais conforme 

a política de distribuição de resultados.  

§ 5º – As despesas incorridas na estruturação, distribuição e registro das ofertas primárias 

de Cotas da Subclasse, conforme aplicável, poderão ser consideradas como encargos da 

Subclasse, nos termos da regulamentação aplicável e do Regulamento, ou poderão ser 

arcados pelos subscritores das Cotas, caso assim deliberado quando da aprovação de cada 

emissão subsequente de Cotas da Subclasse. 

Art. 11 – Não há limitação à subscrição ou aquisição de Cotas da Subclasse por qualquer 

pessoa física ou jurídica, brasileira ou estrangeira, ficando desde já ressalvado que: 

(i) Os rendimentos distribuídos pela Subclasse aos Cotistas pessoa física serão isentos de 

imposto de renda na fonte e na declaração de ajuste anual, desde que (a) a Subclasse 

Docusign Envelope ID: 4A879881-38C4-4CCD-A8B1-E60704726920



possua, no mínimo, 100 (cem) Cotistas; (b) o Cotista pessoa física não seja titular das Cotas 

que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pela 

Subclasse ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% 

(dez por cento) do total de rendimentos auferidos pela Subclasse; (c) o conjunto de Cotistas 

pessoas físicas ligadas, definidas na forma da legislação em vigor, não seja titular das cotas 

que representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pela 

Subclasse ou cujas cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% 

(trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pela Subclasse; e (d) as Cotas sejam 

admitidas à negociação exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcão 

organizado; e  

(ii) Se a Subclasse aplicar recursos em empreendimento imobiliário 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 da Subclasse, este 

passará a sujeitar-se à tributação aplicável às pessoas jurídicas.  

§ 1º – O Administrador não será responsável por, assim como não possui meios de evitar, 

os impactos mencionados nos incisos I e II do caput deste artigo, e/ou decorrentes de 

alteração na legislação tributária aplicável à Subclasse, a seus Cotistas e/ou aos 

investimentos na Subclasse. 

 § 2º – Nos termos da Resolução, o Administrador compromete-se a informar, mediante a 

publicação de fato relevante, qualquer evento que acarrete a alteração no tratamento 

tributário aplicável à Subclasse e/ou aos seus Cotistas. 

Art. 12 – Sem prejuízo do disposto no artigo acima, por proposta do Administrador e 

recomendação da REC, a Subclasse poderá, encerrado o processo de distribuição da 

Primeira Emissão, conforme o caso, realizar novas emissões de Cotas mediante, ou 

submeter à deliberação dos Cotistas o aumento do Capital Máximo Autorizado. 

§ Único – O ato que aprovar a emissão de novas Cotas deverá dispor sobre as 

características da nova emissão, as condições de subscrição das Cotas e a destinação dos 

recursos provenientes da integralização, observado que:  

(i) O valor de cada nova cota deverá ser fixado, preferencialmente, tendo em vista (i) o 

valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do patrimônio líquido 

contábil atualizado da Subclasse e o número de Cotas emitidas, apurado em data a ser 

fixada no respectivo instrumento de aprovação da nova emissão; (ii) as perspectivas de 

rentabilidade da Subclasse; (iii) ou, ainda, o valor de mercado das Cotas já emitidas, 

apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovação da nova emissão; 

(ii) Aos cotistas que tiverem subscrito e integralizado suas cotas fica assegurado, nas 

futuras emissões de Cotas, o direito de preferência na subscrição de novas Cotas, na 

proporção do número de Cotas que possuírem, direito este concedido para exercício por 

prazo não inferior a 10 (dez) Dias Úteis, sendo certo que poderá haver a cessão do direito 

de preferência pelos Cotistas entre os próprios Cotistas ou a terceiros, bem como a abertura 

de prazo para exercício de direito de subscrição das sobras do direito de preferência, nos 
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termos e condições a serem previstos no ato do Administrador e do Gestor, conforme o caso, 

que aprovar a emissão de novas Cotas, observados ainda os procedimentos operacionais 

dos mercados a que as Cotas estejam admitidas à negociação, bem como a regulamentação 

aplicável.  

(iii) As Cotas objeto da nova emissão assegurarão a seus titulares direitos idênticos aos 

das Cotas existentes; 

(iv) É admitido que nas novas emissões de Cotas o ato que aprovar a oferta pública 

disponha sobre a parcela da nova emissão que poderá ser cancelada, caso não seja 

subscrita a totalidade das Cotas da nova emissão, devendo ser especificada a quantidade 

mínima de Cotas ou o montante mínimo de recursos para os quais será mantida a oferta, 

aplicando-se, no que couber, as disposições da regulamentação aplicável;  

(e) Nas emissões de Cotas da Subclasse em que for permitida a integralização em data 

posterior à subscrição, a negociação de tais Cotas no mercado de bolsa apenas será 

admitida após a total integralização destas; e 

(f) Não poderá ser iniciada nova distribuição de Cotas antes de totalmente subscrita ou 

cancelada a distribuição anterior. 
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APENSO I  

FATORES DE RISCO 

Antes de tomar uma decisão de investimento, os potenciais Investidores do Fundo 

devem considerar cuidadosamente os riscos e incertezas descritos abaixo, bem 

como outras informações contidas nos prospectos das ofertas de cotas do Fundo e 

neste Regulamento, e, à luz de suas próprias situações financeiras, avaliar, 

cuidadosamente, todas as informações disponíveis, em particular, aquelas relativas 

à política de investimento e composição da carteira do Fundo. Os riscos descritos 

abaixo não são os únicos aos quais estão sujeitos os investimentos no Fundo e no 

Brasil em geral. 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 ou 

que sejam julgados de pequena relevância neste momento. 

 
Não será devida pelo Fundo, Administrador ou coordenadores das ofertas de cotas 

do Fundo qualquer indenização, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os 

Cotistas não alcancem a rentabilidade esperada com o investimento no Fundo ou 

caso os Cotistas sofram qualquer prejuízo resultante de seu investimento no Fundo 

em decorrência de quaisquer dos eventos descritos abaixo. 

 
O Fundo, o Administrador e os coordenadores das ofertas de cotas do Fundo não 

garantem rentabilidade associada ao investimento no Fundo. A verificação de 

rentabilidade obtida pelas cotas de fundos de investimento imobiliário no passado 

ou existentes no mercado à época da realização da oferta não constitui garantia de 

rentabilidade aos Cotistas. 

 

As referências ao Fundo neste Apenso referem-se ao Fundo, Classe e/ou Subclasse, 

conforme aplicável. 

 
A DESCRIÇÃO DOS FATORES DE RISCO INCLUÍDA NO PROSPECTO DA PRIMEIRA 

EMISSÃO NÃO PRETENDE SER COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS 

COMO EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS INVESTIDORES QUANTO AOS 

RISCOS A QUE ESTARÃO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO. 
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A carteira do Fundo, e por consequência seu patrimônio, estão submetidos a diversos 

riscos, incluindo, sem limitação, os mencionados a seguir: 

 

 
Fatores macroeconômicos relevantes 

 

O Fundo, todos os seus ativos e as operações envolvendo os ativos estão localizados no 

Brasil. Como resultado, variáveis exógenas, tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, 

de fatos extraordinários ou situações especiais de mercado ou, ainda, de eventos de 

natureza política, econômica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de 

forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variações nas 

taxas de juros, eventos de desvalorização da moeda e mudanças legislativas relevantes, 

poderão afetar negativamente os preços dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o 

valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do período de amortização de 

Cotas e/ou de distribuição dos resultados do Fundo; ou (b) na liquidação do Fundo, o que 

poderá ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas 

aplicações. Não será devido pelo Fundo, pelo Administrador, pela REC, pelos 

Coordenadores ou por qualquer pessoa, aos Cotistas do Fundo, qualquer multa ou 

penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razão (a) o alongamento do 

período de amortização das Cotas e/ou de distribuição dos resultados do Fundo; (b) a 

liquidação do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo 

resultantes de seus investimentos. 

 
Riscos Institucionais 

O Governo Federal pode intervir na economia do país e realizar modificações significativas 

em suas políticas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e 

segmentos da economia do país. As atividades do Fundo, sua situação financeira e 

resultados poderão ser prejudicados de maneira relevante por modificações nas políticas ou 

normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restrições a 

remessas para o exterior; flutuações cambiais; inflação; liquidez dos mercados financeiro e 

de capitais domésticos; política fiscal; instabilidade social e política; alterações regulatórias; 

e outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no brasil ou 

que o afetem. Em um cenário de alteração das taxas de juros, a rentabilidade ou a 

precificação dos ativos que compõem a carteira do Fundo poderão ser negativamente 

impactadas. Nesse cenário, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem 

impactar negativamente o patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação 

das Cotas. 

Docusign Envelope ID: 4A879881-38C4-4CCD-A8B1-E60704726920



A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal nas 

políticas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores, pode contribuir para a 

incerteza econômica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores 

mobiliários brasileiro e o mercado imobiliário. Desta maneira, os acontecimentos futuros na 

economia brasileira poderão prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados, 

podendo, inclusive, vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas. 

 

 

 
Risco de mercado e liquidez dos Ativos Alvo integrantes da carteira do Fundo 

Caso o Fundo, por qualquer motivo, decida alienar ativos integrantes de sua carteira, 
poderá enfrentar dificuldade diante da pouca liquidez dos Ativos Alvo no mercado 
secundário. O mesmo também poderá ocorrer caso venham a ser executadas eventuais 
garantias atreladas aos ativos integrantes da carteira do Fundo. 
 
Risco de crédito dos Ativos Alvo integrantes da carteira do Fundo 

Os títulos públicos e/ou privados de dívida que poderão compor a carteira do Fundo estão 

sujeitos à capacidade dos seus emissores, ou dos devedores dos lastros dos CRI, LH, LCI 

e demais ativos permitidos nos termos do Regulamento, de honrar os compromissos de 

pagamento de juros e principal de suas dívidas. Eventos que afetam as condições 

financeiras dos emissores e devedores dos títulos, bem como alterações nas condições 

econômicas, legais e políticas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento 

podem trazer impactos significativos em termos de preços e liquidez desses ativos. 

Mudanças na percepção da qualidade dos créditos dos emissores e dos devedores dos 

CRI, LH, LCI e demais ativos permitidos nos termos do Regulamento, conforme aplicável, 

mesmo que não fundamentadas, poderão trazer impactos nos preços dos títulos, 

comprometendo também sua liquidez. Nestas condições, o Administrador poderá enfrentar 

dificuldade de receber os rendimentos dos ativos para o Fundo ou negociá-los pelo preço 

e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo poderá enfrentar problemas de 

liquidez. Adicionalmente, a variação negativa dos ativos do Fundo poderá impactar 

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

 
Risco relativo à rentabilidade do Fundo 

O investimento em cotas de FII pode ser considerado, para determinados fins, uma 

aplicação em valores mobiliários de renda variável, o que significa que a rentabilidade a ser 

paga ao Cotista dependerá do resultado dos Ativos Alvo adquiridos pelo Fundo, além do 

resultado da administração dos ativos que comporão a carteira do Fundo. No caso em 

questão, os valores a serem distribuídos aos Cotistas dependerão do resultado do Fundo, 
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que por sua vez, dependerá preponderantemente das receitas provenientes dos direitos 

decorrentes de Ativos Alvo objeto de investimento do Fundo, excluídas as despesas 

previstas no Regulamento para a manutenção do Fundo. Assim, eventual inadimplência 

verificada em relação aos Ativos Alvo, ou demora na execução de eventuais garantias 

constituídas nas operações imobiliárias relacionadas aos Ativos Alvo, poderá retardar o 

recebimento dos rendimentos advindos dos Ativos Alvo e consequentemente impactar a 

rentabilidade do Fundo, podendo também ocorrer desvalorização do lastro atrelado aos 

Ativos Alvo ou insuficiência de garantias atreladas aos mesmos. Adicionalmente, vale 

ressaltar que, entre a data da integralização das Cotas objeto da Oferta e a efetiva data de 

aquisição dos Ativos Alvo, os recursos obtidos com a Oferta serão aplicados em Aplicações 

Financeiras, o que poderá impactar negativamente na rentabilidade do Fundo. 

Riscos tributários 

A Lei nº 9.779/99 estabelece que os FII são isentos de tributação sobre a sua receita 

operacional desde que apliquem recursos em empreendimentos imobiliários que não 

tenham como construtor, incorporador ou sócio, cotista que detenha mais de 25% (vinte e 

cinco por cento) das cotas do respectivo FII. Ainda de acordo com a mesma Lei, os 

rendimentos distribuídos aos cotistas dos FII e os ganhos de capital auferidos são tributados 

na fonte pela alíquota de 20% (vinte por cento). Não obstante, de acordo com o artigo 3º, 

parágrafo único, inciso II, da Lei nº 11.033/04, alterada pela Lei nº 11.196/05, ficam isentos 

do imposto de renda na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas, os 

rendimentos distribuídos pelo FII cujas cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente 

em bolsas de valores ou no mercado de balcão organizado a pessoas físicas. O mesmo 

dispositivo legal esclarece ainda que o benefício fiscal de que trata: 

 
(i) será concedido somente nos casos em que o FII possua, no mínimo, 100 (cem) 
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 emitidas pelo FII ou cujas cotas lhe 

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

rendimentos auferidos pelo FII 

 

(iii) o conjunto de Cotistas pessoas físicas ligadas, definidas na forma da legislação 

em vigor, não seja titular das cotas que representem 30% (trinta por cento) ou mais da 

totalidade das cotas emitidas pela Subclasse ou cujas cotas lhe deem direito ao 

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

auferidos pela Subclasse; e  
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(iv) as Cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente em bolsas de valores 

ou no mercado de balcão organizado. 

 
Há o risco de que as regras tributárias vigentes para os FII possam ser modificadas no 

futuro e, ainda, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha 

interpretação diferente do Administrador quanto ao não enquadramento do Fundo como 

pessoa jurídica para fins de tributação ou quanto à incidência de tributos em determinadas 

operações realizadas pelo Fundo. Nessas hipóteses, o Fundo passaria a sofrer a incidência 

de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuição Social nas mesmas condições das 

demais pessoas jurídicas, com reflexos na redução do rendimento a ser pago aos Cotistas 

ou teria que passar a recolher os tributos aplicáveis sobre determinadas operações que 

anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com 

multa e juros, os tributos incidentes em operações já concluídas. Ambos os casos podem 

impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das cotas. 

É importante destacar que, em razão do entendimento da Receita Federal do Brasil 

manifestado, em 25 de junho de 2014, na Solução de Consulta nº 181 – Cosit, publicada 

em 04 de julho de 2014, conforme mencionado no “Tributação do Fundo”, o Fundo (i) 

recolherá o Imposto de Renda sobre ganhos de capital auferidos na venda de posições de 

sua carteira de cotas de fundos de investimento imobiliário, e (ii) recolherá integralmente o 

Imposto de Renda referente ao passivo acumulado. 

 
Riscos 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. Existe o risco de as regras tributárias relativas a FII serem modificadas no 

contexto de uma eventual reforma tributária, o que pode implicar perdas decorrentes da 

criação de novos tributos, interpretação diversa da atual sobre a incidência de quaisquer 

tributos ou a revogação de isenções vigentes, sujeitando o Fundo e/ou seus Cotistas a 

recolhimentos não previstos inicialmente ou à majoração de tributos incidentes. 

 
Risco Tributário relacionado a CRI, LH e LCI 

O Governo Federal com frequência altera a legislação tributária sobre investimentos 

financeiros. Alterações futuras na legislação tributária poderão eventualmente reduzir a 

rentabilidade dos CRI, das LCI e das LH para os seus detentores. Por força da Lei nº 12.024, 

de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos dos CRI, das LCI e das LH auferidos 
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pelos fundos de investimento imobiliário que atendam a determinados requisitos 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 CRI, as LCI e as LH, ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis aos CRI, às 

LCI e às LH, poderão afetar negativamente a rentabilidade do Fundo. 

 

Risco de concentração da carteira do Fundo 

A Política de Investimentos do Fundo não prevê critérios de alocação em determinado 

segmento, emissor ou operação imobiliária, para a aquisição dos Ativos Alvo, ficando esta 

alocação a critério do Administrador, após ouvida a REC, observados os limites legais. A 

ausência de critérios de alocação dos Ativos Alvo do Fundo poderá gerar a concentração 

de risco dos Ativos Alvo em determinado segmento do mercado imobiliário, emissores ou 

em determinada operação imobiliária relacionada aos Ativos Alvo, o que poderá significar 

a concentração de risco de crédito e riscos jurídicos no segmento/operação/emissor 

preponderante. O risco da aplicação no Fundo terá íntima relação com a concentração da 

carteira, sendo que, quanto maior for a concentração, maior será a chance de o Fundo 

sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentração da carteira englobam, ainda, na 

hipótese de inadimplemento do emissor do Ativo Alvo e/ou de Aplicações Financeiras em 

questão, o risco de perda do capital integralizado pelos Cotistas. 

 
 
Risco da Marcação a Mercado 

Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo são aplicações de médio e longo prazo 
(inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que possuem baixa liquidez no mercado 
secundário e o cálculo de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é 
realizado via marcação a mercado. Desta forma, a realização da marcação a mercado dos 
ativos da carteira do Fundo visando o cálculo do patrimônio líquido deste, pode causar 
oscilações negativas no valor das Cotas, cujo cálculo é realizado mediante a divisão do 
patrimônio líquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até então. Mesmo nas 
hipóteses de os ativos da carteira do Fundo virem a não sofrer nenhum evento de não 
pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de duração do Fundo, as Cotas do Fundo 
poderão sofrer oscilações negativas de preço, o que pode impactar negativamente na 
negociação das Cotas pelo Investidor. 
 
Riscos relacionados à liquidez do investimento em cotas de fundos de investimento 

imobiliário  

Como os FII são uma modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado 

brasileiro que ainda não movimenta volumes significativos de recursos, com número 

reduzido de interessados em realizar negócios de compra e venda de cotas, seus 

investidores podem ter dificuldades em realizar transações no mercado secundário. Neste 
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sentido, o Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliário são 

constituídos na forma de condomínios fechados, não admitindo o resgate de suas cotas, 

senão quando da liquidação do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das cotas 

quando de sua eventual negociação no mercado secundário. 

 
Mesmo sendo as Cotas objeto de negociação no mercado de bolsa ou de balcão 

organizado, o Investidor que adquirir as Cotas do Fundo deverá estar consciente de que o 

investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo e que não há qualquer 

garantia de que haverá liquidez para venda futura das Cotas nos referidos mercados. 

 
Risco Operacional 

Os Ativos Alvo e Aplicações Financeiras objeto de investimento pelo Fundo serão 

administrados e geridos pelo Administrador, 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. 

Adicionalmente, o não cumprimento das obrigações para com o Fundo por parte do 

Administrador, da REC, do Custodiante, da Instituição Escrituradora e do Auditor 

Independente, conforme estabelecido nos respectivos contratos celebrados com o Fundo, 

quando aplicável, poderá eventualmente implicar em falhas nos procedimentos de gestão 

da carteira, administração do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e escrituração das 

Cotas. Tais falhas poderão acarretar eventuais perdas patrimoniais ao  Fundo e aos 

Cotistas. 

 
Risco referente a Outros Títulos e Valores Mobiliários 

Nos termos deste Regulamento, o Fundo poderá adquirir quaisquer títulos e valores 

mobiliários previstos na Instrução CVM nº 472/08, não podendo ser previsto, nesta data, 

quais ativos serão adquiridos especificamente. Nesse sentido, a depender do investimento 

do Fundo em qualquer um desses outros títulos e valores mobiliários, os riscos habituais 

corridos pelo Fundo poderão ser majorados. Além disso, poderá haver futura 

incompatibilidade com: (i) os limites de diversificação por emissor e por modalidade de ativo 

determinado neste Regulamento e na legislação aplicável a determinado investidor; e (ii) 

parte do público alvo de acordo com a Política de Investimento. 

 
Risco da ocorrência de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar 

a antecipação dos pagamentos dos créditos que lastreiam os CRI 

A ocorrência de qualquer evento de resgate antecipado, amortização antecipada ou 

vencimento antecipado dos créditos que lastreiam os CRI, acarretará o pré-pagamento 
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parcial ou total, conforme o caso, de tais créditos, podendo gerar dificuldade de 

reinvestimento do capital investido pelos Investidores de acordo com a Política de 

Investimentos e à mesma taxa estabelecida para os CRI e eventualmente afetar 

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

não sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo gestor ou pelo custodiante, qualquer 

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

 
Risco de Execução das Garantias Eventualmente Atreladas aos CRI e demais Ativos 
Alvo 

O investimento em CRI e demais Ativos Alvo inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco 

de inadimplemento e consequente execução das garantias eventualmente outorgadas à 

respectiva operação e os riscos inerentes à eventual existência de bens imóveis na 

composição da carteira, podendo, nesta hipótese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. 

Em um eventual processo de execução das eventuais garantias dos CRI e demais Ativos 

Alvo, poderá haver a necessidade de contratação de consultores, dentre outros custos, que 

deverão ser suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor dos CRI e demais Ativos 

Alvo. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI e demais Ativos Alvo pode não 

ter valor suficiente para suportar as obrigações financeiras atreladas a tais CRI e demais 

Ativos Alvo. Desta forma, uma série de eventos relacionados à execução de garantias dos 

CRI e demais Ativos Alvo poderá afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade 

do investimento no Fundo. 

 
Risco Relativos às operações de Securitização Imobiliária e às Companhias 
Securitizadoras 

Os CRI poderão vir a ser negociados com base em registro provisório concedido pela CVM. 

Caso determinado registro definitivo não venha a ser concedido pela CVM, a emissora de 

tais CRI deverá resgatá-los antecipadamente. Caso a emissora já tenha utilizado os 

valores decorrentes da integralização dos CRI, ela poderá não ter disponibilidade imediata 

de recursos para resgatar antecipadamente os CRI. A Medida Provisória nº 2.158-35, de 

24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabeleçam a 

afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não 

produzem efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, 

em especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são atribuídos”. Em seu 

parágrafo único prevê, ainda, que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali 

referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa 

falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação”. Assim, o patrimônio 

separado instituído em emissões sujeitas a regime fiduciário, caso prevaleça o 
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entendimento previsto no dispositivo acima citado, poderá não ser oponível aos credores 

de débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista da companhia securitizadora, que 

poderão concorrer com os titulares dos CRI no recebimento dos créditos imobiliários que 

compõem o lastro dos CRI. Portanto, caso a securitizadora não honre suas obrigações 

fiscais, previdenciárias ou trabalhistas, os créditos imobiliários que servem de lastro à 

emissão dos CRI e demais ativos integrantes dos respectivos patrimônios separados 

poderão vir a ser acessados para a liquidação de tais passivos, afetando a capacidade do 

patrimônio separado de honrar suas obrigações decorrentes dos CRI. 

 
Demais riscos jurídicos 

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico do Fundo considera um 

conjunto de rigores e obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos públicos 

ou privados, tendo por diretrizes a legislação em vigor. Em razão da pouca maturidade e da 

falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo 

de operação financeira, em situações atípicas ou conflitantes poderá haver perdas por parte 

dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço 

contratual. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciário brasileiro, a 

resolução de eventuais demandas judiciais pode não ser alcançada em tempo razoável, o 

que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo, bem como em atraso ou 

paralisação, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negócios do Fundo, o que teria um 

impacto na rentabilidade do Fundo. 

 
Risco Relativo à Inexistência de ativos que se Enquadrem na Política de Investimento 

O Fundo poderá não dispor de ofertas de Ativos Alvo suficientes ou em condições 

aceitáveis, a critério do Administrador e da REC, que atendam à Política de 

Investimentos do Fundo, de modo que o Fundo poderá enfrentar dificuldades para 

empregar suas disponibilidades de caixa para aquisição de Ativos Alvo. 

 
A ausência de Ativos Alvo para aquisição pelo Fundo poderá impactar negativamente a 
rentabilidade das Cotas, considerando que, enquanto o Fundo não aloque seus recursos em 
Ativos Alvo, recursos do Fundo permanecerão aplicados nas Aplicações Financeiras. 
 
Riscos de influência de mercados de outros países 

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condições 

econômicas e de mercado de outros países, incluindo países de economia emergente. A 

reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito 

adverso sobre o preço de ativos e valores mobiliários emitidos no país, reduzindo o 

interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, 
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o surgimento de condições econômicas adversas em outros países do mercado emergente 

resultou, em geral, na saída de investimentos e, consequentemente, na redução de 

recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um 

cenário recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, 

afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a 

economia do Brasil, tais como: flutuações no mercado financeiro e de capitais, com 

oscilações nos preços de ativos (inclusive de imóveis), indisponibilidade de crédito, redução 

de gastos, desaceleração da economia, instabilidade cambial e pressão inflacionária. 

Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou 

no Brasil, poderá prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimônio do 

Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociação das Cotas inclusive em razão 

de impactos negativos na precificação dos ativos que compõem a carteira do Fundo. 

Variáveis exógenas tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinários 

ou situações especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza política, econômica 

ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado 

financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variações nas taxas de juros, eventos de 

desvalorização da moeda e mudanças legislativas relevantes, poderão afetar 

negativamente os preços dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, 

bem como resultar (a) em alongamento do período de amortização de Cotas; e/ou de 

distribuição dos resultados do Fundo; ou (b) liquidação do Fundo, o que poderá ocasionar 

a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicações. 

 
Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, 

seus valores serão atualizados diariamente e contabilizados pelo preço de negociação no 

mercado ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociação. Como 

consequência, o valor das Cotas de emissão Fundo poderá sofrer oscilações frequentes e 

significativas, inclusive ao longo do dia. 

 
Não será devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituições responsáveis 

pela distribuição das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador, a REC e as 

Instituições Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, 

caso ocorra, por qualquer razão, (a) o alongamento do período de amortização das cotas 

e/ou de distribuição dos resultados do Fundo; (b) a liquidação do Fundo; ou, ainda, (c) caso 

os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante de tais eventos. 

 

Risco de concentração de propriedade de Cotas do Fundo 
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Conforme o Regulamento, não há restrição quanto ao limite de Cotas que podem ser 

subscritas por um único Cotista. Portanto, poderá ocorrer situação em que um único Cotista 

venha a integralizar parcela substancial da Emissão ou mesmo a totalidade das Cotas do 

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

fragilizando, assim, a posição dos eventuais Cotistas minoritários. Nesta hipótese, há 

possibilidade de que deliberações sejam tomadas pelo Cotista majoritário em função de 

seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo ou da opinião dos Cotistas minoritários. 

 
Risco de diluição decorrente de novas emissões de cotas 

O Fundo poderá, no futuro, realizar novas emissões de Cotas com vistas ao aumento do 

seu patrimônio e aquisição de novos Ativos Alvo. Neste sentido, os Cotistas devem ficar 

atentos, especialmente com relação a publicações de avisos, convocações e atas de AGEs, 

com vistas ao exercício do seu direito de preferência na subscrição das novas cotas, sob 

pena de, não o exercendo, terem sua participação diluída, diminuindo suas participações 

nas decisões sobre as matérias sujeitas à assembleia geral de Cotistas. Adicionalmente o 

exercício do direito de preferência pelos Cotistas do Fundo em eventuais emissões de novas 

Cotas depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista. 

 
Inexistência de garantia de eliminação de riscos 

A realização de investimentos no Fundo sujeita o Investidor aos riscos aos quais o Fundo e 

a sua carteira estão sujeitos, que poderão acarretar perdas do capital investido pelos 

Cotistas no Fundo. O Fundo não conta com garantias do Administrador ou de terceiros, de 

qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos – FGC, para redução 

ou eliminação dos riscos aos quais está sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas 

também poderão estar sujeitos. Em condições adversas de mercado, o sistema de 

gerenciamento de riscos aplicado pelo Administrador para o Fundo poderá ter sua eficiência 

reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo não estão limitadas ao valor do capital 

subscrito, de forma que os Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre as 

medidas necessárias visando o cumprimento das obrigações assumidas pelo Fundo, na 

qualidade de investidor dos Ativos Alvo. 

 
Desempenho passado 

Ao analisar quaisquer informações fornecidas no Prospecto da Primeira Emissão e/ou em 

qualquer material de divulgação do Fundo que venham a ser disponibilizados acerca de 

resultados passados de quaisquer mercados de fundos de investimento similares ou em 

relação aos Ativos Alvo ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e os 

Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem 
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considerar que qualquer resultado obtido no passado não é indicativo de possíveis 

resultados futuros, e não há qualquer garantia de que resultados similares serão alcançados 

pelo Fundo no futuro. Os investimentos estão sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem 

limitação, crédito, variação nas taxas de juros e índices de inflação. 

Revisões e/ou atualizações de projeções 

O Fundo e o Administrador não possuem qualquer obrigação de revisar e/ou atualizar 

quaisquer projeções constantes do Prospecto da Primeira Emissão e/ou de qualquer 

material de divulgação do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, sem limitação, quaisquer 

revisões que reflitam alterações nas condições econômicas ou outras circunstâncias 

posteriores à data do Prospecto da Primeira Emissão e/ou do referido material de 

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

baseiem estejam incorretas. 

 
Riscos de despesas extraordinárias 

O Fundo estará eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinárias. Caso a 

Reserva de Contingência não seja suficiente para arcar com tais despesas, o Fundo 

realizará nova emissão de cotas com vistas a arcar com as mesmas. 

O Fundo estará sujeito, ainda, 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. 

 
Riscos de alterações nas práticas contábeis 

As práticas contábeis adotadas para a contabilização das operações e para a elaboração das 

demonstrações financeiras dos FII advêm das disposições previstas na Instrução da CVM 

516/11. 

Com a edição da Lei nº 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei das 

Sociedades por Ações e a constituição do Comitê de Pronunciamentos Contábeis - CPC, 

diversos pronunciamentos, orientações e interpretações técnicas foram emitidos pelo CPC 

e já referendados pela CVM com vistas à adequação da legislação brasileira aos padrões 

internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobiliários. 

 
A Instrução da CVM 516/11 começou a vigorar em 1º de janeiro de 2012 e decorre de um 

processo de consolidação de todos os atos normativos contábeis relevantes relativos aos 

FII editados nos últimos 4 (quatro) anos. Referida Instrução da CVM contém, portanto, a 
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versão mais atualizada das práticas contábeis emitidas pelo CPC, que são as práticas 

contábeis atualmente adotadas no Brasil. 

 
Atualmente, o CPC tem se dedicado a realizar revisões dos pronunciamentos, orientações e 

interpretações técnicas, de modo a aperfeiçoá-los. Caso a CVM venha a determinar que 

novas revisões dos pronunciamentos e interpretações emitidas pelo CPC passem a ser 

adotados para a contabilização das operações e para a elaboração das demonstrações 

financeiras dos FII, a adoção de tais regras poderá ter um impacto nos resultados 

atualmente apresentados pelas demonstrações financeiras do Fundo. 

 
Riscos de eventuais reclamações de terceiros 

O Fundo poderá ser réu em processos administrativos e/ou judiciais nas mais diversas 
esferas. Não há  garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoráveis ou que 
eventuais processos administrativos e judiciais propostos contra o Fundo venham a ser 
julgados improcedentes ou, ainda, que os recursos integrantes da Reserva de Contingência 
sejam suficientes para defesa de seus interesses no âmbito administrativo e/ou judicial. 
Caso o Fundo venha a ser a parte sucumbente nos processos administrativos e judiciais 
mencionados acima, bem como se as Reservas de Contingência não forem suficientes para 
a defesa dos interesses do Fundo, é possível que os Cotistas venham a ser chamados a 
deliberar sobre as medidas necessárias visando o cumprimento das obrigações assumidas 
pelo Fundo que poderão incluir a necessidade de realização de aportes adicionais. 
 
Riscos relacionados à REC 

A rentabilidade do Fundo está atrelada primordialmente às receitas advindas dos Ativos 

Alvo, o que dependerá do processo de seleção de tais ativos. O sucesso depende do 

desempenho da REC na realização de suas atividades. Não há garantias de que a REC 

permanecerá nesta função por todo o prazo de duração do Fundo ou que estas consigam 

manter membros qualificados em sua administração. A incapacidade da REC de manter 

e/ou substituir membros qualificados, a possibilidade de que esta venha a renunciar sua 

posição de Consultora de Investimento do Fundo e a inaptidão do Administrador em 

contratar outras Consultoras de Investimento com a mesma experiência e qualificação 

poderão impactar de forma significativa nos resultados e, consequentemente, a 

rentabilidade dos cotistas e a diminuição no valor de mercado das Cotas. 

 
Riscos de flutuações no valor dos imóveis que venham a integrar o patrimônio do 

Fundo Excepcionalmente, o Fundo poderá deter imóveis ou direitos relativos a imóveis. O 

valor dos imóveis que eventualmente venham a integrar a carteira do Fundo ou servir de 

garantia em operações de securitização imobiliária relacionada aos CRI ou aos 

financiamentos imobiliários ligados às LCI e às LH pode aumentar ou diminuir de acordo 

com as flutuações de preços e cotações de mercado. Em caso de queda do valor de tais 
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imóveis, os ganhos do Fundo decorrentes de eventual alienação destes imóveis ou a razão 

de garantia relacionada aos Ativos Alvo poderão ser adversamente afetados. 

 
Risco de desapropriação e de sinistro 

Considerando que o objetivo do Fundo é o de investir em Ativos Alvo que estão vinculados 

a imóveis, direta ou indiretamente, eventuais desapropriações, parcial ou total, dos referidos 

imóveis a que estiverem vinculados os respectivos Ativos Alvo poderá acarretar a 

interrupção, temporária ou definitiva, de eventuais pagamentos devidos ao Fundo em 

decorrência de sua titularidade sobre os Ativos Alvo. Em caso de desapropriação, o Poder 

Público deve pagar ao proprietário do imóvel desapropriado, uma indenização definida 

levando em conta os parâmetros do mercado. No entanto, não existe garantia que tal 

indenização seja equivalente ao valor dos direitos creditórios de que o Fundo venha a ser 

titular em decorrência da titularidade dos Ativos Alvo, nem mesmo que tal valor de 

indenização seja integralmente transferido ao Fundo. Adicionalmente, no caso de sinistro 

envolvendo a integridade física dos imóveis vinculados aos Ativos Alvo objeto de 

investimento pelo Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerão da 

capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apólice 

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

insuficientes para a reparação do dano sofrido, observadas as condições gerais das 

apólices e outras condições das operações relacionadas aos Ativos Alvo. Ainda, os imóveis 

que eventualmente passem a integrar o patrimônio do Fundo podem estar sujeitos a algum 

tipo de restrição por determinação do poder público, em decorrência, por exemplo, do 

atendimento de posturas municipais, demandando a concessão de licenças pelos órgãos 

competentes para o exercício de determinadas atividades no imóvel. 

 
Risco das Contingências Ambientais 

Considerando que o objetivo do Fundo é o de investir em Ativos Alvo que estão vinculados, 

direta ou indiretamente, a imóveis, eventuais contingências ambientais sobre os referidos 

imóveis podem implicar em responsabilidades pecuniárias (indenizações e multas por 

prejuízos causados ao meio ambiente) para os titulares dos imóveis, e/ou para os 

originadores dos direitos creditórios e, eventualmente, promover a interrupção do fluxo de 

pagamento dos Ativos Alvo, circunstâncias que podem afetar a rentabilidade do Fundo. 

 
Risco relacionado à extensa regulamentação a que está sujeito o setor imobiliário 

O setor imobiliário brasileiro está sujeito a uma extensa regulamentação expedida por 

diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de 

aquisição, incorporação imobiliária, construção e reforma de imóveis. Dessa forma, a 
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aquisição e a exploração de determinados imóveis relacionadas aos Ativos Alvo que serão 

investidos pelo Fundo poderão estar condicionadas, sem limitação, à obtenção de licenças 

específicas, aprovação de autoridades governamentais, limitações relacionadas a 

edificações, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para proteção ao consumidor. 

Referidos requisitos e regulamentações atualmente existentes ou que venham a ser criados 

a partir da data do Prospecto da Primeira Emissão poderão implicar aumento de custos, 

afetando adversamente as atividades realizadas nos imóveis relacionados aos Ativos Alvo 

e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. 

 
Risco relacionado à aquisição de Imóveis 

Excepcionalmente, o Fundo poderá deter imóveis ou direitos relativos a imóveis, assim 

como participação e sociedades imobiliárias, em decorrência da realização de garantias ou 

dação em pagamento dos Ativos Alvo. E 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 pelo Fundo nos imóveis, bem como quaisquer garantias 

contratuais ou indenizações que o Fundo 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 ao Fundo, na qualidade de proprietário ou titular dos direitos 

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

exploração do Imóvel pelo Fundo; ou (c) desencadear discussões quanto à legitimidade da 

aquisição do Imóvel pelo Fundo, incluindo a possibilidade de caracterização de fraude contra 

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

resultados auferidos pelo Fundo e, consequentemente, os rendimentos dos cotistas e o valor 

das cotas. 

 
Risco relativo à não substituição do Administrador 
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Durante a vigência do Fundo, o Administrador poderá ser alvo de regime especial 

administrativo temporário (RAET), sofrer intervenção e/ou liquidação extrajudicial ou 

falência, a pedido do BACEN, bem como ser descredenciado, destituído pela Assembleia 

de Cotistas ou renunciar às suas funções, hipóteses em que a sua substituição deverá 

ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento e/ou na 

Instrução CVM 472/08. Caso tal substituição não aconteça, o Fundo será liquidado 

antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. 

 
Risco de Governança 

Determinadas matérias que são objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serão 

deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que 

fundos de investimento imobiliário tendem a possuir número elevado de Cotistas, é possível 

que determinadas matérias fiquem impossibilitadas de aprovação pela ausência de quórum 

de votação de tais matérias, prejudicando as atividades do Fundo e a rentabilidade das 

Cotas. 
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