
FATORES DE RISCO DO RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO 

IMOBILIÁRIO 

 
Não obstante a diligência do ADMINISTRADOR em colocar em prática a política de investimento 

delineada neste Regulamento, os investimentos do FUNDO estão, por sua natureza, sujeitos a 

flutuações típicas do mercado, risco de crédito, risco sistêmico, condições adversas de liquidez e 

negociação atípica nos mercados de atuação e, mesmo que o ADMINISTRADOR mantenha sistema de 

gerenciamento de riscos, não há garantia de completa eliminação da possibilidade de perdas para o 

FUNDO e para os Cotistas. 

 
O FUNDO e os ativos que comporão a sua carteira estão sujeitos aos seguintes fatores de risco, entre 

outros: 

 
I. Risco do FUNDO não entrar em funcionamento: O FUNDO pode vir a não entrar em 

funcionamento, caso não seja subscrito o montante mínimo previsto no artigo 7º, parágrafo 8º, do 

Regulamento, referente à subscrição mínima da Primeira Emissão ou caso a CVM não o autorize. Na 

ocorrência destas hipóteses, o ADMINISTRADOR deverá, imediatamente: (i) fazer o rateio entre os 

subscritores dos recursos financeiros recebidos, nas proporções das Cotas integralizadas e acrescidos 

dos rendimentos líquidos auferidos pelas aplicações do FUNDO; e 

(ii) proceder à liquidação do FUNDO, anexando a seu requerimento o comprovante de rateio referido 

no item (i) acima. 

 
II. Riscos macroeconômicos gerais: O FUNDO está sujeito, direta ou indiretamente, às 

variações e condições dos mercados de capitais, especialmente dos mercados de câmbio, juros, bolsa e 

derivativos, que são afetados principalmente pelas condições políticas e econômicas nacionais e 

internacionais. 

 
A economia brasileira apresentou diversas alterações desde a implementação do Plano Real. Tais 

ajustes têm implicado na realização de reformas constitucionais, administrativas, previdenciárias, 

sociais, fiscais, políticas, trabalhistas, e outras, as quais, em princípio têm dotado o País de uma estrutura 

mais moderna, de forma a alcançar os objetivos sociais e econômicos capazes de torná-lo mais 

desenvolvido e competitivo no âmbito da economia mundial, atraindo dessa forma os capitais de que 

necessita para o seu crescimento. 

 
Nesse processo, acredita-se no fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado de capitais, 

dentre os quais, destacam-se os fundos de investimento imobiliário. Não obstante, a 



integração das economias acaba gerando riscos inerentes a este processo. Evidentemente, nessas 

circunstâncias, a economia brasileira se vê obrigada a promover os ajustes necessários, tais como 

alteração na taxa básica de juros praticada no País, aumento na carga tributária sobre rendimentos e 

ganhos de capital dos instrumentos utilizados pelos agentes econômicos, e outras medidas que podem 

provocar mudanças nas regras utilizadas no nosso mercado. 

 
O Governo Federal exerceu e continua a exercer influência significativa sobre a economia brasileira. 

Essa influência, bem como a conjuntura econômica e política brasileira, poderá vir a causar um efeito 

adverso relevante que resulte em perdas para os Cotistas. 

 
O Governo Federal frequentemente intervém na economia do País e ocasionalmente realiza 

modificações significativas em suas políticas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal 

para controlar a inflação, além de outras políticas e normas, frequentemente implicarão aumento das 

taxas de juros, mudança das políticas fiscais, controle de preços, desvalorização cambial, controle de 

capital e limitação às importações, entre outras medidas, poderão resultar em perdas para os Cotistas. 

As atividades do FUNDO, situação financeira, resultados operacionais e o preço de mercado das Cotas 

podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificações nas políticas ou normas que 

envolvam ou afetem certos fatores, tais como: 

 
• política monetária, cambial e taxas de juros; 

• políticas governamentais aplicáveis às nossas atividades e ao nosso setor; 

• greve de portos, alfândegas e receita federal; 

• inflação; 

• instabilidade social; 

• liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; 

• política fiscal e regime fiscal estadual e municipal; 

• racionamento de energia elétrica; e 

• outros fatores políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o 

afetem. 

 
As políticas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no mercado de 

títulos e valores mobiliários brasileiro e dos títulos e valores mobiliários emitidos no exterior por 

empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises políticas podem afetar a confiança dos 

investidores e do público consumidor em geral, resultando na desaceleração da economia e 

prejudicando o preço de mercado das Cotas. 



Considerando que o investimento em fundos de investimento imobiliário é um investimento de longo 

prazo e voltado à obtenção de renda, pode haver alguma oscilação do valor de mercado das Cotas para 

negociação no mercado secundário no curto prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao 

capital aplicado para o Investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado secundário neste curto 

prazo. 

 
O FUNDO desenvolverá suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos 

da política econômica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais. 

 
III. Riscos relacionados à liquidez: A aplicação em cotas de um fundo de investimento 

imobiliário apresenta algumas características particulares quanto à realização do investimento. O 

investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliário são constituídos na 

forma de condomínios fechados, não admitindo o resgate convencional de suas cotas, fator que pode 

influenciar na liquidez das cotas no momento de sua eventual negociação no mercado secundário. 

 
Sendo assim, os fundos de investimento imobiliário encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, 

podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliário ter dificuldade em realizar a 

negociação de suas cotas no mercado secundário, inclusive correndo o risco de permanecer 

indefinidamente com as cotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociação no mercado de 

bolsa ou de balcão organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas deverá estar consciente 

de que o investimento no FUNDO consiste em investimento de longo prazo. 

 
IV. Riscos relativos à rentabilidade do investimento: O investimento em cotas de um fundo 

de investimento imobiliário é uma aplicação em valores mobiliários de renda variável, o que 

pressupõe que a rentabilidade das Cotas dependerá do resultado da administração dos investimentos 

realizados pelo FUNDO. No caso em questão, os valores a serem distribuídos aos Cotistas dependerão 

do resultado do FUNDO, que por sua vez, dependerá preponderantemente do investimento a ser 

realizado pelo FUNDO, conforme a gestão do ADMINISTRADOR, em Ativos Alvo e em Ativos de 

Liquidez, excluídas as despesas e encargos previstos para a manutenção do FUNDO, na forma deste 

Regulamento. 

 
V. Risco de concentração da carteira do FUNDO: Apesar de o FUNDO destinar seus recursos 

preponderantemente a investimentos em Ativos Alvo, de acordo com a sua Política de Investimento, 

inicialmente o FUNDO irá adquirir um número limitado de Ativos Alvo, o que poderá 



gerar uma concentração da sua carteira, estando o FUNDO exposto aos riscos inerentes a esses ativos. 

Também é possível que durante a existência do FUNDO os Ativos Alvo originados no mercado primário 

ou negociados no mercado secundário sejam lastreados ou possuam investimentos, de forma mais 

concentrada, em determinado(s) segmento(s) e, com isto, não seja permitido se fazer uma melhor 

diversificação da carteira do FUNDO. 

 
VI. Risco decorrente da impossibilidade do FUNDO replicar a carteira teórica do IFIX: Uma 

vez que o FUNDO está adstrito aos limites de concentração por emissor de sua Política de Investimento, 

em conformidade com o disposto nas regras gerais de fundos de investimento, poderá não ser possível 

ao ADMINISTRADOR adquirir para a carteira do FUNDO as Cotas de FII dos Fundos de Investimento 

Imobiliário que compõem o IFIX na proporção que estas representam na carteira teórica do IFIX, uma 

vez que: (i) as cotas de tais Fundos de Investimento Imobiliário podem representar percentual superior 

a 10% (dez por cento) da referida carteira teórica; (ii) poderá não haver liquidez e/ou negociação de 

Ativos Alvo em mercado secundário; e 

(iii) podem ocorrer outros fatores exógenos ao controle do ADMINISTRADOR que impeçam ou 

inviabilizem a realização dos investimentos do FUNDO. Assim, poderá não ser possível ao FUNDO 

replicar a carteira teórica do IFIX, sendo que sua rentabilidade não estará atrelada integralmente à 

carteira teórica do IFIX, acarretando os riscos daí decorrentes. Adicionalmente, o FUNDO não terá 

qualquer ingerência sobre a carteira teórica do IFIX, podendo não ser possível replicar as suas 

alterações de forma imediata, havendo a possibilidade de o FUNDO manter aplicações em cotas de 

fundos de investimento imobiliário que não mais integrem o IFIX, observado o limite de concentração 

dos Ativos Alvo e o período previsto neste Regulamento para o reenquadramento dos seus ativos. 

 
VII. Riscos relativos à rentabilidade do investimento: O investimento em cotas de um fundo 

de investimento imobiliário é uma aplicação em valores mobiliários de renda variável, o que 

pressupõe que a rentabilidade das Cotas dependerá do resultado da administração dos investimentos 

realizados pelo FUNDO. No caso em questão, os valores a serem distribuídos aos Cotistas dependerão 

do resultado do FUNDO, que por sua vez, dependerá preponderantemente do investimento a ser 

realizado pelo FUNDO, conforme a gestão do ADMINISTRADOR, em Ativos Alvo e em Ativos de 

Liquidez, excluídas as despesas e encargos previstos para a manutenção do FUNDO, na forma deste 

Regulamento. 

 
Os Cotistas do FUNDO farão jus ao recebimento de resultados que lhes serão pagos a partir da 

percepção, pelo FUNDO, dos valores obtidos a partir da distribuição de rendimentos e da compra e 

venda de Cotas dos FII investidos, bem como da rentabilidade proporcionada pelos CRI, LCI e 



LH que integrarem a sua carteira, e pelos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade dos Ativos 

de Liquidez. 

 
Vale ressaltar que haverá um lapso de tempo entre a data de captação de recursos pelo FUNDO e a data 

de início dos investimentos nos Ativos Alvo, desta forma, os recursos captados pelo FUNDO serão 

aplicados nos Ativos de Liquidez, o que poderá impactar negativamente na rentabilidade esperada do 

FUNDO. 

 
Adicionalmente, cumpre destacar que a Rentabilidade Alvo não representa e nem deve ser 

considerada, a qualquer momento e sob qualquer hipótese, como promessa, garantia, estimativa, 

projeção ou sugestão de rentabilidade aos Cotistas por parte do ADMINISTRADOR. 

 

A RENTABILIDADE ALVO SERÁ CONSIDERADA PELO ADMINISTRADOR COMO MERO PARÂMETRO 

PARA A RENTABILIDADE DAS COTAS DO FUNDO, NOS TERMOS DO SEU REGULAMENTO, NÃO 

HAVENDO QUALQUER OBRIGAÇÃO OU GARANTIA POR PARTE DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR E/OU 

DO CONSULTOR DE INVESTIMENTOS EM ALCANÇAR OU REPRODUZIR A RENTABILIDADE ALVO 

PARA AS COTAS DO FUNDO. 

 

A rentabilidade do IFIX é calculada com base numa carteira teórica cujos rendimentos distribuídos 

pelos fundos de investimento imobiliário que a compõem são reinvestidos em cotas do referidos 

fundos. Dessa forma, considerando que o FUNDO distribuirá aos seus Cotistas os rendimentos por ele 

recebidos e que as Cotas do FUNDO serão negociadas em mercado secundário de bolsa, poderá não 

haver correlação ou linearidade entre a variação do valor patrimonial ou de mercado da Cota do 

FUNDO e a variação do IFIX. 

 
VII. Riscos relativos à rentabilidade do investimento durante o período de alocação em 

Ativos Alvo: Após o início do funcionamento do FUNDO, o ADMINISTRADOR buscará realizar a 

alocação dos recursos do FUNDO em Ativos Alvo, nos termos da sua Política de Investimento. Assim, 

haverá um lapso de tempo entre a data de captação de recursos pelo FUNDO e a data em que a carteira 

do FUNDO será composta, de forma preponderante, por Ativos Alvo. Desta forma, durante o referido 

período, os recursos captados pelo FUNDO serão inicialmente aplicados nos Ativos de Liquidez, e o 

ADMINISTRADOR poderá enfrentar dificuldades para encontrar Ativos Alvo de modo a atender o 

objetivo do FUNDO, o que poderá impactar negativamente na rentabilidade esperada do FUNDO. 



VIII. Risco de concentração de propriedade de Cotas: Conforme disposto neste Regulamento, 

não há restrição quanto ao limite de Cotas a ser subscritas ou adquiridas por um único Cotista, 

observado que poderá haver valores mínimo e máximo de investimento por investidor no âmbito das 

ofertas públicas de distribuição de Cotas do FUNDO. Portanto, poderá ocorrer situação em que um 

único Cotista venha a integralizar ou adquirir no mercado secundário parcela substancial das Cotas de 

determinada 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 prejuízo do FUNDO e/ou dos Cotistas 

minoritários. Ressalta-se que, de acordo com o Inciso III, do parágrafo único, do artigo 3º da Lei nº 

11.033/04, somente não haverá incidência do imposto de renda retido na fonte e na declaração de 

ajuste anual das pessoas físicas com relação aos rendimentos distribuídos pelos FII ao Cotista pessoa 

física titular de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) das cotas emitidas pelo FII e 

cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por cento) do total de 

rendimentos auferidos pelo FII, caso as cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente em bolsas 

de valores ou no mercado de balcão organizado e desde que o FII conte com, no mínimo, 50 (cinquenta) 

Cotistas. 

 
IX. Risco de diluição: Na eventualidade de novas emissões do FUNDO, os Cotistas incorrerão no 

risco de terem a sua participação no FUNDO diluída. Além disso, os Cotistas não terão direito de 

preferência para a aquisição de novas Cotas quando da realização de sua emissão, exceto quando 

aprovado pela Assembleia Geral de Cotistas que aprovar a respectiva emissão, observado o disposto 

no Regulamento do FUNDO, acarretando os riscos daí decorrentes. 

 
X. Risco relativo à não divulgação e/ou extinção do IFIX: Na eventualidade de ocorrer a não 

divulgação e/ou a extinção do IFIX, não será possível parametrizar a rentabilidade das Cotas do FUNDO 

de acordo com o referido índice, com os riscos daí decorrentes. Nessa hipótese, o ADMINISTRADOR do 

FUNDO convocará a Assembleia Geral de Cotistas a fim de alterar a política de investimento do FUNDO, 

nos termos do Regulamento. 

 
XI. Não existência de garantia de eliminação de riscos: As aplicações realizadas no FUNDO 

não contam com garantia do ADMINISTRADOR, do Consultor de Investimentos, do Escriturador, do 

Custodiante ou de qualquer instituição pertencente ao mesmo conglomerado do ADMINISTRADOR, do 

Consultor de Investimentos ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de 

Créditos - FGC. 



 

XII. Riscos do prazo: As Cotas de FII, os CRI, as LCI e as LH objeto de investimento pelo FUNDO 

são aplicações de médio e longo prazo (inclusive prazo indeterminado no caso das Cotas de FII), 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. Neste mesmo sentido, os Ativos de 

Liquidez têm seu valor calculado através da 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 calculo 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. 

 
XIII. Risco de crédito: As obrigações decorrentes de títulos e valores mobiliários, incluindo 

aquelas relacionadas aos Ativos Alvo e aos Ativos de Liquidez estão sujeitas ao cumprimento e 

adimplemento pelo respectivo emissor. Eventos que venham a afetar as condições financeiras dos 

emissores, bem como mudanças nas condições econômicas, políticas e legais, podem prejudicar a 

capacidade de tais emissores em cumprir com suas obrigações, o que pode trazer prejuízos ao FUNDO. 

 
XIV. Risco a que estão sujeitos os Fundos de Investimento Imobiliário investidos pelo 

FUNDO: considerando que o FUNDO investirá, preponderantemente, seus recursos em Cotas de FII, 

dentre outros Ativos Alvo, o FUNDO está, indiretamente, sujeito aos riscos em que incorrem os fundos 

de investimento imobiliário investidos (“Fundos Investidos”), incluindo mas não se limitando aos 

seguintes: 

 
a. Risco da administração de imóveis por terceiros: Os Fundos Investidos poderão 

ter por objetivo a aquisição e a locação dos Imóveis, através da aquisição dos imóveis e de direitos a 

eles relacionados, para posterior alienação, locação ou arrendamento, e a administração de tais 

imóveis será realizada pelo administrador dos Fundos Investidos ou por terceiros por ele contratos, 

não sendo possível garantir que as 



políticas de administração adotadas por tais pessoas não irão prejudicar as condições de tais imóveis 

ou os resultados a serem distribuídos pelo Fundo Investido aos seus cotistas. 

 
b. Risco de sinistro e de inexistência de seguro: Em caso de ocorrência de sinistro 

envolvendo imóveis dos Fundos Investidos, sem que seguro tenha sido contratado e/ou renovado, este 

estará sujeito a prejuízos decorrentes de tais sinistros, bem como os recursos obtidos pela cobertura 

do seguro dependerão da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos 

da apólice exigida, sendo que as indenizações a serem pagas pelas seguradoras poderão ser 

insuficientes para a reparação do dano sofrido, observadas as condições gerais das apólices. 

 
c. Risco de contingências ambientais: Por se tratar de investimento em imóveis, 

eventuais contingências ambientais podem implicar em responsabilidades pecuniárias (indenizações 

e multas por prejuízos causados ao meio ambiente) para os Fundos Investidos, circunstâncias estas 

que afetam a sua rentabilidade. Além disso, o setor imobiliário está sujeito a leis e regulamentos 

ambientais federais, estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar em 

majoração dos custos de manutenção dos imóveis, assim como proibir ou restringir severamente o 

desenvolvimento de determinadas atividades. As leis e regulamentos que regem o setor imobiliário 

brasileiro, assim como as leis e regulamentos ambientais, tendem a se tornar mais restritivas, sendo 

que qualquer aumento de restrições pode afetar adversamente as atividades dos Fundos Investidos e 

a sua rentabilidade. 

 
d. Risco inerente à propriedade de imóveis: Os imóveis que compõem o patrimônio 

dos Fundos Investidos podem apresentar riscos inerentes ao desempenho de suas atividades, podendo 

tais Fundos Investidos incorrer no pagamento de eventuais indenizações ou reclamações que venham 

ser a eles imputadas, na qualidade de proprietários dos referidos imóveis, o que poderá comprometer 

os rendimentos a serem distribuídos aos seus cotistas. 

 
e. Risco de desapropriação: Por se tratar de investimento preponderante em imóveis, 

há possibilidade de que ocorra a desapropriação, parcial ou total, de imóveis que compõem a carteira 

de investimentos dos Fundos Investidos. Tal desapropriação pode acarretar a perda total ou parcial 

da propriedade dos imóveis desapropriados, podendo impactar negativamente a rentabilidade dos 

Fundos Investidos e/ou prejudicar de maneira 



relevante o uso normal destes imóveis e, consequentemente, o resultado dos Fundos Investidos. 

 
f. Risco de despesas extraordinárias: Os Fundos Investidos, na qualidade de proprietários de 

imóveis, estão eventualmente sujeitos ao pagamento de despesas extraordinárias, tais como rateios 

de obras e reformas, pintura, decoração, conservação, instalação de equipamentos de segurança, 

indenizações trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que não sejam rotineiras na 

manutenção dos imóveis. 

 
XV. Risco do Investimento nos Ativos de Liquidez: O FUNDO poderá investir parte de seu 

patrimônio nos Ativos de Liquidez e tais ativos podem afetar negativamente a rentabilidade do 

FUNDO. Adicionalmente, os rendimentos originados a partir do investimento em Ativos de Liquidez 

serão tributados de forma análoga à tributação dos rendimentos auferidos por pessoas jurídicas 

(tributação regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) a 15,0% (quinze por 

cento), dependendo do prazo do investimento) e tal fato poderá impactar negativamente na 

rentabilidade do FUNDO. 

 
XVI. Riscos tributários: A Lei nº 8.668/93, estabelece que os fundos de investimento imobiliário 

são isentos de imposto de renda sobre a sua receita operacional. Porém a Lei n.º 9.779/99 dispõe que 

se sujeita à tributação aplicável às pessoas jurídicas, perdendo a isenção mencionada anteriormente, 

o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobiliários que tenham como construtor, 

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

percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. 

 
Ainda de acordo com a Lei 9.799/99, os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelo fundo, 

apurados segundo o regime de caixa, quando distribuídos são tributados na fonte pela alíquota de 20% 

(vinte por cento). Não obstante, de acordo com o artigo 3º, parágrafo único, inciso III, da Lei nº 

11.033/04, alterada pela Lei nº 11.196, de 21 de novembro de 2005, conforme alterada, ficam isentos 

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

distribuídos pelo FUNDO cujas Cotas sejam admitidas à negociação exclusivamente em bolsas de 

valores ou no mercado de balcão organizado. 

 
Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal, que o benefício fiscal sobre o qual dispõe: (i) será 

concedido somente nos casos em que o FUNDO possua, no mínimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e que (ii) 

não será concedido ao Cotista pessoa física titular de cotas que representem 



10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas do FUNDO ou cujas Cotas lhe derem 

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

rendimentos auferidos pelo FUNDO. 

 
Os rendimentos das aplicações de renda fixa e variável realizadas pelo FUNDO estarão 

sujeitas à incidência do Imposto de Renda Retido na Fonte as mesmas alíquotas aplicáveis 

às pessoas jurídicas submetidas a esta forma de tributação, nos termos da Lei n.º 

9.779/99, circunstância que poderá afetar a rentabilidade esperada para as Cotas do 

FUNDO. Não estão sujeitos a esta tributação a remuneração produzida por Letras 

Hipotecárias, Certificados de Recebíveis Imobiliários e Letras de Crédito Imobiliário, nos 

termos da Lei n.º 12.024, de 27 de agosto de 2009, conforme alterada. 

 
Ainda, embora as regras tributárias dos fundos estejam vigentes desde a edição do 

mencionado diploma legal, inclusive por ocasião da instalação de um novo mandato 

presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual 

reforma tributária. 

 
Assim, o risco tributário engloba o risco de perdas decorrentes da criação de novos 

tributos ou de interpretação diversa da legislação vigente sobre a incidência de quaisquer 

tributos ou a revogação de isenções vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a novos 

recolhimentos não previstos inicialmente. 

 
XVII. Risco jurídico: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico 

deste FUNDO considera um conjunto de rigores e obrigações de parte a parte estipuladas 

através de contratos públicos ou privados tendo por diretrizes a legislação em vigor. 

Entretanto, em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no 

mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operação financeira, em 

situações de estresse, poderá haver perdas por parte dos Cotistas em razão do dispêndio 

de tempo e recursos para manutenção do arcabouço contratual estabelecido. 

 
XVIII. Risco de alteração da legislação aplicável ao FUNDO e/ou aos Cotistas: A 

legislação aplicável ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos do FUNDO, incluindo, mas 

não se limitando, à legislação tributária, que podem impactar adversamente no valor dos 

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

valorização das Cotas do FUNDO. 

XIX. Risco relativo ao estudo de viabilidade: O ADMINISTRADOR é o responsável 

pela elaboração dos estudos de viabilidade econômico-financeira referentes às Emissões 



de Cotas, os quais podem não retratar fielmente a realidade do mercado no qual o FUNDO 

atua, com os riscos daí decorrentes. 

 
Demais riscos: O FUNDO também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de 

motivos alheios ou exógenos, tais como moratória, guerras, revoluções, mudanças nas 

regras aplicáveis aos ativos financeiros, mudanças impostas aos ativos financeiros 

integrantes da carteira, alteração na política econômica e decisões judiciais. 


