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ANEXO I 

FATORES DE RISCO 

 

 

I. Risco de Não Implementação da Política de Investimento: o Fundo tem como principal objetivo o 
recebimento dos rendimentos decorrentes do Contrato de Locação. A efetiva celebração do Contrato de Locação 
depende de diversos fatores que incluem, sem limitação, a concordância das partes em relação ao preço de 
aquisição e valor de locação, respectivamente, e aos demais termos e condições dos referidos instrumentos. 
Adicionalmente, os recursos captados no contexto da Primeira Emissão foram dimensionados para o pagamento 
do preço de aquisição do Imóvel Alvo e realização dos projetos de arquitetura e construção do Empreendimento, 
sendo certo que a efetiva construção do Empreendimento pelo Fundo dependerá do sucesso de uma nova captação 
de recursos pelo Fundo. Desta forma, poderá não ser possível a implementação da Política de Investimento, o que 
poderá frustrar a expectativa de rendimento dos Cotistas, bem como causar a perda total ou parcial dos valores 
investidos no Fundo; 
 

II. Risco de construção do Empreendimento e relacionados ao setor imobiliário: o prazo estimado da obra 
de construção do Empreendimento poderá sofrer alteração, seja por fatores climáticos, ambientais, geológicos, 
arqueológicos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos pré-estabelecidos no 
contrato de construção. O setor imobiliário brasileiro está sujeito a uma extensa regulamentação expedida por 
diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam, dentre outras, as atividades de locação, reforma 
e ampliação de imóveis. Dessa forma, a realização da construção do Empreendimento pode estar condicionada 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. Neste contexto, referidas leis e 
regulamentos atualmente existentes, ou que venham a ser criados a partir desta data, poderão impactar 
adversamente os resultados do Fundo e a rentabilidade das Cotas. Além disso, o setor imobiliário está sujeito a 
leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem exigir 
a realização e/ou acarretar atrasos na realização da Construção do Empreendimento, fazendo com que o Fundo 
incorra em custos significativos para cumpri-las. O eventual descumprimento de leis e regulamentos ambientais 
também pode acarretar a imposição de sanções administrativas, cíveis e criminais, tais como, mas não se limitando, 
multas e indenizações. As leis e regulamentos que regem o setor imobiliário brasileiro, assim como as leis e 
regulamentos ambientais, podem se tornar mais restritivas, sendo que qualquer aumento de restrições pode afetar 
adversamente os negócios do Fundo e a sua rentabilidade. Os fatores descritos acima poderão afetar adversamente 
as atividades do Fundo a rentabilidade dos Cotistas; 
 

III. Riscos relacionados ao construtor: o construtor eventualmente contratado pelo Fundo para construção do 
Empreendimento pode ter problemas financeiros, corporativos, de alto endividamento e performance comercial 
deficiente de outros empreendimentos integrantes de seu portfólio comercial e de obras. Essas dificuldades podem 
causar a interrupção e/ou atraso das obras do projeto do Empreendimento, causando alongamento de prazos e 
aumento dos custos do projeto; 
 

IV. Risco de discussão judicial do contrato de locação: a edição da 12.744, de 19 de dezembro de 2012 (“Lei 
n.º 12.744/12”) convalida a existência de contratos de locação na modalidade Built to Suit e estabelece que as 
condições livremente pactuadas pelas partes nesses contratos deverão prevalecer. Não obstante, em razão da 
inexistência de jurisprudência no que tange à interpretação de contratos de locação na modalidade Built to Suit à 
luz da Lei n.º 12.744/12, o Fundo poderá enfrentar dificuldades caso ocorra a eventual discussão judicial do 
Contrato de Locação, que podem incluir, sem limitação, a legalidade da multa devida ao Fundo no caso de rescisão 
antecipada por inciativa do Locatário, e a possibilidade de revisão do valor locatício tendo como base o valor de 
mercado. Esse fator poderá impactar adversamente os resultados do Fundo; 
 

V. Risco de vacância do Imóvel Alvo: embora o Contrato de Locação estabeleça prazo determinado de 
locação do Imóvel Alvo, existe o risco de desocupação ou qualquer outra espécie de vacância do Imóvel Alvo o 
que pode gerar impacto significativo na rentabilidade do Fundo e impactar adversamente os resultados do 
investimento feito pelos Cotistas; 
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VI. Riscos decorrentes de eventos da natureza: eventos da natureza como exemplo vendavais, inundações 
ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitário provocado pelo excesso de uso da rede pública, podem atingir 
o Imóvel Alvo, acarretando assim na perda de sua substância econômica e, consequentemente, em prejuízos para 
o Fundo e os Cotistas; 
 

VII. Risco de sinistro: no caso de sinistro envolvendo a integridade física do Imóvel Alvo e/ou do 
Empreendimento, os recursos obtidos pela cobertura do seguro eventualmente contratado dependerão da 
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apólice exigida, bem como as 
indenizações que eventualmente serão pagas pelas seguradoras poderão ser insuficientes para a reparação do dano 
sofrido, observadas as condições gerais das apólices. Na hipótese de os valores eventualmente pagos pela 
seguradora virem a não ser suficientes para reparar o dano sofrido, deverá ser convocada a Assembleia Geral de 
Cotistas para que os Cotistas deliberem o procedimento a ser adotado. A ocorrência de um sinistro significativo 
não segurado ou indenizável, parcial ou integralmente, pode ter um efeito adverso nos resultados operacionais e 
na condição financeira do Fundo; 
 

VIII. Risco de crédito: a rentabilidade do Fundo dependerá primordialmente do recebimento dos valores devidos 
pelo Locatário nos termos do Contrato de Locação. Caso ocorra o atraso ou inadimplemento dos valores devidos 
a título de aluguel, por quaisquer motivos, os resultados do Fundo serão materialmente afetados. Em garantia das 
obrigações pecuniárias assumidas pelo Locatário no âmbito do Contrato de Locação, o Locatário deverá constituir 
as garantias pactuadas no Contrato de Locação. Maiores informações sobre as garantias podem ser encontradas no 
Contrato de Locação, disponível na sede do Administrador;  
 

IX. Riscos relacionados às garantias: não há garantia de que as garantias constituídas pelo Locatário em 
benefício do Fundo, nos termos do Contrato de Locação, sejam aperfeiçoadas ou que serão suficientes em caso de 
excussão. Caso, por qualquer razão, as referidas garantias não sejam aperfeiçoadas ou não sejam suficientes, os 
resultados do Fundo serão materialmente afetados.  
 

X. Risco de concentração da carteira do Fundo em um único Imóvel Alvo: o Fundo destinará os recursos 
captados para a aquisição do Imóvel Alvo e desenvolvimento do Empreendimento, que será locado exclusivamente 
pelo Locatário. Assim, o Fundo estará exposto aos riscos inerentes à concentração da carteira em um único Imóvel 
Alvo, um único Empreendimento, e um único locatário; 
 

XI. Riscos de mercado relacionados a fatores macroeconômicos, política governamental e globalização: 
o Fundo desenvolverá suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da política 
econômica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia 
realizando relevantes mudanças em suas políticas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflação e 
implementar as políticas econômica e monetária envolveram, no passado recente, alterações nas taxas de juros, 
desvalorização da moeda, controle de câmbio, aumento das tarifas públicas, entre outras medidas. Essas políticas, 
bem como outras condições macroeconômicas, têm impactado significativamente a economia e o mercado de 
capitais nacional. A adoção de medidas que possam resultar na flutuação da moeda, indexação da economia, 
instabilidade de preços, elevação de taxas de juros ou influenciar a política fiscal vigente poderão impactar os 
negócios, as condições financeiras e os resultados operacionais do Fundo, e a consequente distribuição de 
rendimentos aos Cotistas. Impactos negativos na economia, tais como recessão, perda do poder aquisitivo da 
moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de políticas internas ou fatores externos podem 
influenciar nos resultados do Fundo. Nesse sentido, os Cotistas não estão livres de perdas oriundas da ocorrência, 
no Brasil ou no exterior, de variáveis exógenas decorrentes de fatos extraordinários ou situações especiais de 
mercado ou, ainda, de eventos de natureza política ou econômica que modifiquem a ordem atual e influenciem de 
forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro. Em tais hipóteses, portanto, não será devido pelo 
Fundo, pelo Administrador ou pela Gestora qualquer indenização, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso 
os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo decorrente destes eventos;  
 

XII. Riscos de liquidez das Cotas: 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 encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma modalidade de 
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investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os fundos de investimento imobiliário são 
constituídos, sempre, na forma de condomínios fechados, não sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate 
de suas Cotas. Sendo assim, os Cotistas poderão enfrentar dificuldades ou mesmo não conseguir realizar a 
negociação de suas Cotas no mercado secundário, mesmo sendo estas admitidas para negociação no mercado de 
bolsa ou de balcão organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas deverá estar ciente de que o 
investimento no Fundo é um investimento de longo prazo e que não poderá resgatar suas Cotas, senão quando da 
liquidação, antecipada ou não, do Fundo; 
 

XIII. Risco de liquidez da carteira do Fundo: tendo em vista o investimento preponderante do Fundo no Imóvel 
Alvo, cuja natureza é eminentemente de ativo ilíquido, o Fundo poderá não conseguir alienar tal ativo quando 
desejado ou necessário, podendo gerar efeitos adversos na capacidade do Fundo de pagar amortizações, 
rendimentos ou resgate de Cotas, na hipótese de liquidação do Fundo. Adicionalmente, a locação do Imóvel Alvo 
também está sujeita a períodos de dificuldade causados pela negociabilidade do mercado imobiliário. O Fundo 
poderá encontrar dificuldades para negociar o Imóvel Alvo, nos termos e condições desejados pelo Fundo. Desta 
maneira, o Fundo poderá se ver obrigado a negociar o valor dos aluguéis por preços menores, o que poderá 
impactar a rentabilidade das Cotas do Fundo; 
 

XIV. 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 das receitas provenientes da locação do Imóvel Alvo. Os Cotistas do Fundo farão jus ao 
recebimento de resultados que lhes serão pagos a partir da percepção, pelo Fundo, dos valores pagos pelos 
locatários, assim como pelos resultados obtidos pela venda e/ou rentabilidade dos Ativos de Renda de Fixa. 
Adicionalmente, vale ressaltar que poderá haver um lapso de tempo entre a data de captação de recursos pelo 
Fundo e a data de aquisição do Imóvel Alvo, desta forma, os recursos captados pelo Fundo poderão ser aplicados 
temporariamente em Ativos de Renda Fixa, o que poderá impactar negativamente na rentabilidade do Fundo; 
 
XV. Risco relativos às receitas mais relevantes do Fundo: a rentabilidade do Fundo depende, 
preponderantemente, das receitas auferidas com a locação do Imóvel Alvo, nos termos do Contrato de Locação, 
de forma que a interrupção dos pagamentos devidos nos termos do Contrato de Locação, por qualquer motivo, 
impactará adversamente os resultados do Fundo e os valores a serem distribuídos aos Cotistas.  
 

XVI. Risco de conflito de interesses: este Regulamento prevê determinados atos que caracterizam Conflito de 
Interesses entre o Fundo e o Administrador ou a Gestora, entre o Fundo e os Cotistas mencionados no item 3.4.1 
do Regulamento ou entre o Fundo e o representante de Cotistas, que dependem de aprovação prévia e informada 
da Assembleia Geral de Cotistas; 
 
XVII. Risco operacional: Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo dependem diretamente de administração 
e gestão efetivas e adequadas, por parte do Administrador e da Gestora, sujeitando-se à ocorrência de eventuais 
riscos operacionais destes prestadores de serviços com relação aos Ativos. Caso tais riscos de ordem operacional 
venham a ocorrer, poderão afetar a rentabilidade das Cotas do Fundo; 

 
XVIII. Risco relativo à concentração e pulverização: poderá ocorrer a situação em que um único Cotista venha 
a integralizar parcela substancial da emissão de 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: (i) que deliberações sejam tomadas pelo Cotista majoritário em função de seus interesses 
exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritários; e (ii) alteração do tratamento tributário do 
Fundo e/ou dos Cotistas; 

 
XIX. Riscos de não distribuição da totalidade das Cotas das emissões do Fundo ou de colocação parcial 

das Cotas do Fundo: caso não sejam subscritas todas as Cotas de cada emissão do Fundo, o Administrador fará 
a devolução, mediante rateio entre os subscritores dos recursos financeiros eventualmente recebidos para fins de 
integralização de Cotas, nas proporções das Cotas integralizadas e acrescidos dos rendimentos líquidos auferidos 
pelas aplicações do Fundo no período, se houver; 
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XX. Risco de diluição: na eventualidade de novas emissões de Cotas do Fundo, os Cotistas incorrerão no risco 
de terem a sua participação no capital do Fundo diluída.  

 
XXI. Riscos de governança: algumas matérias estão sujeitas à deliberação por quórum qualificado, de forma 
que pode ser possível o não comparecimento de Cotistas suficientes para a tomada de decisão em Assembleia 
Geral de Cotistas, podendo impactar adversamente nas atividades e rentabilidade do Fundo na aprovação de 
determinadas matérias em razão da ausência de quórum; 

 
XXII. Risco de alteração do Regulamento: o Regulamento poderá sofrer alterações em razão de normas legais 
ou regulamentares, por determinação da CVM ou por deliberação da Assembleia Geral de Cotistas. Referidas 
alterações poderão afetar o modus operandi do Fundo e implicar em perdas patrimoniais aos Cotistas; 

 
XXIII. Não existência de garantia de eliminação de riscos: as aplicações realizadas no Fundo não contam com 
garantia do Administrador, da Gestora ou de qualquer instituição pertencente ao mesmo conglomerado do 
Administrador ou da Gestora, ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos 
– FGC, podendo, portanto, ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas; 
 
XXIV. Propriedade das Cotas e não dos imóveis: apesar de a carteira do Fundo ser constituída, 
predominantemente, por imóveis, a propriedade das Cotas não confere aos Cotistas propriedade direta sobre os 
imóveis. Os direitos dos Cotistas são exercidos sobre todos os Ativos de modo não individualizado, 
proporcionalmente ao número de Cotas possuídas; 
 
XXV. Risco de desvalorização: o Imóvel Alvo poderá se desvalorizar por eventos que incluem, sem limitação: 
(i) fatores macroeconômicos que afetem toda a economia, (ii) mudança de zoneamento ou regulatórios que 
impactem diretamente o local do Imóvel Alvo, seja possibilitando a maior oferta de imóveis (e, consequentemente, 
deprimindo os preços dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possíveis usos do Imóvel Alvo 
limitando sua valorização ou potencial de revenda, (iii) mudanças socioeconômicas que impactem exclusivamente 
a microrregião como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes como 
boates, bares, entre outros, que resultem em mudanças na vizinhança piorando a área de influência para uso 
hospitalar, (iv) alterações desfavoráveis do trânsito que limitem, dificultem ou impeçam o acesso ao Imóvel Alvo 
e (v) restrições de infraestrutura / serviços públicos no futuro como capacidade elétrica, telecomunicações, 
transporte público entre outros; 
 
XXVI. Riscos inerentes à propriedade do Imóvel Alvo: o Empreendimento poderá apresentar riscos decorrentes 
tanto de sua construção, como de sua operação. O Fundo, na qualidade de proprietário do Imóvel Alvo sobre o 
qual será construído o Empreendimento, poderá ser chamado a responder diretamente por eventuais indenizações 
ou reclamações relacionadas ao Imóvel Alvo e à operação do Empreendimento, incluindo sem limitação aquelas 
de natureza cível, trabalhista, previdenciária, tributária e/ou ambiental, circunstâncias estas que podem implicar 
em desembolsos de valores relevantes pelo Fundo, e consequentemente, pelos Cotistas; 

 

XXVII. Risco de desapropriação: em razão de ato unilateral do Poder Público visando o atendimento do interesse 
público, por meio da expedição de decreto expropriatório, o Imóvel Alvo poderá eventualmente ser objeto de 
desapropriação, total ou parcial, implicando na perda da propriedade e, assim, afetando a rentabilidade das Cotas 
do Fundo. Neste contexto, não há garantias jurídicas no sentido de que a indenização a ser paga pelo Poder Público 
por decorrência da desapropriação seja suficiente para cobrir o pagamento da rentabilidade pretendida pelo Fundo; 
 

XXVIII. Riscos das contingências ambientais: problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo, vendavais, 
inundações ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitário provocado pelo excesso de uso da rede pública, 
acarretando, assim, a perda de substância econômica do Imóvel Alvo e/ou de imóveis situados nas proximidades 
das áreas atingidas por estes. Em adição, eventuais contingências ambientais, inclusive decorrentes da operação 
do Empreendimento, podem culminar em responsabilidade pecuniária ao Fundo (indenizações e multas por 
prejuízo causados ao meio ambiente), implicando em alguns casos na rescisão do Contrato de Locação, de tal 
modo que a rentabilidade das Cotas do Fundo poderá ser afetada de forma adversa; 
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XXIX. Riscos de despesas extraordinárias: o Fundo, na qualidade de proprietário, direto ou indireto, do Imóvel 
Alvo, estará eventualmente sujeito 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 do Imóvel Alvo. O pagamento de 
tais despesas pode ensejar uma redução na rentabilidade das Cotas do Fundo. Adicionalmente, o Fundo estará 
sujeito a despesas e custos decorrentes de ações judiciais necessárias para a cobrança de alugueres inadimplidos, 
ações judiciais (despejo, renovatória, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas 
pelos locatários, tais como tributos, custos para reforma ou recuperação de imóveis inaptos após a devolução do 
Imóvel Alvo, se for o caso; 

 
XXX. Risco de alteração da legislação: a legislação aplicável ao Imóvel Alvo, ao Empreendimento e aos 
Cotistas, incluindo, mas não se limitando, a legislação tributária e legislação imobiliária estão sujeitas a alterações. 
Estes eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condições para a 
distribuição de rendimentos aos Cotistas; 

 

XXXI. Risco tributário: a Lei nº 9.779/99, de 19 de janeiro de 1999 (“Lei 9.779/99”), estabelece que os fundos 
de investimento imobiliário sejam isentos de tributação sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, 
pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base 
em balanço ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem 
recursos em empreendimentos imobiliários que não tenham como construtor, incorporador ou sócio, cotista que 
detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por 
cento) das Cotas. Ainda de acordo com a Lei nº 9.779/99, os dividendos distribuídos aos Cotistas, quando 
distribuídos, e os ganhos de capital auferidos são tributados na fonte pela alíquota de 20% (vinte por cento). Não 
obstante, caso o Fundo venha a ter, no mínimo, 50 (cinquenta) Cotistas, cada Cotista não seja titular de Cotas que 
lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos 
pelo Fundo, e, ainda, tenha suas Cotas admitidas à negociação exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado 
de balcão organizado, de acordo com o Artigo 3º, parágrafo único, inciso II, da Lei nº 11.033, de 21 de dezembro 
de 2004, conforme alterada, os rendimentos distribuídos pelo Fundo às pessoas físicas ficam isentos do imposto 
de renda na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas. Dessa forma, o Fundo apenas terá referido 
benefício fiscal caso sejam atendidas as seguintes condições: (i) possua, no mínimo, 50 (cinquenta) Cotistas;  
(ii) tenha suas cotas admitidas a negociação no mercado de bolsa ou de balcão regulamentados; e desde que (iii) o 
Cotista pessoa física não seja 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 a alíquota de 20% (vinte por cento), nos 
termos da Lei nº 9.779/99, circunstância que poderá afetar a rentabilidade esperada para as Cotas do Fundo. Não 
está sujeita a esta tributação a remuneração produzida por Letras Hipotecárias, Certificados de Recebíveis 
Imobiliários e Letras de Crédito Imobiliário, nos termos da Lei nº 12.024, de 27 de agosto de 2009, conforme 
alterada. Caso não seja atingido o mínimo de 50 (cinquenta) investidores na Primeira Emissão, os Cotistas do 
Fundo não terão as prerrogativas de isenção de imposto de renda acima referido; 
 
XXXII. Risco regulatório. A estrutura financeira, econômica e jurídica do Fundo apoia-se em um conjunto de 
obrigações e responsabilidades contratuais e na legislação e regulamentação em vigor e, em razão da pouca 
maturidade e da escassez de precedentes em operações similares e de jurisprudência no que tange a este tipo de 
operação financeira, poderá haver perdas por parte dos Cotistas em razão do dispêndio de tempo e recursos para 
manutenção do arcabouço contratual estabelecido; 

 
XXXIII. Risco jurídico: o Fundo poderá ser réu em diversas ações, nas esferas cível, tributária e trabalhista. Não 
há garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoráveis ou que eventuais processos arbitrais, judiciais ou 
administrativos propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas 
suficientes. Caso tais reservas não sejam suficientes, é possível que um aporte adicional de recursos seja feito 
mediante a subscrição e integralização de novas Cotas pelos Cotistas, que deverão arcar com eventuais perdas. A 
despeito das diligências realizadas, é possível que existam contingências não identificadas ou não identificáveis 
que possam onerar o Fundo e o valor de suas Cotas; 
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XXXIV. Risco da morosidade da justiça brasileira: o Fundo poderá ser parte em demandas judiciais 
relacionadas ao Imóvel Alvo, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema 
judiciário brasileiro, a resolução de tais demandas poderá não ser alcançada em tempo razoável. Ademais, não há 
garantia de que o Fundo obterá resultados favoráveis nas demandas judiciais relacionadas ao Imóvel Alvo e, 
consequentemente, poderá impactar negativamente no patrimônio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no 
valor de negociação das Cotas;  
 
XXXV. Risco de alterações tributárias e mudanças na legislação e regulamentação: embora as regras 
tributárias dos fundos estejam vigentes desde a edição do mencionado diploma legal, existe o risco de tal regra ser 
modificada no contexto de uma eventual reforma tributária. Assim, o risco tributário engloba o risco de perdas 
decorrente da criação de novos tributos, interpretação diversa da 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. Além disso, cumpre mencionar que existe a possibilidade da Secretaria da Receita Federal 
ter interpretação diferente do Administrador quanto ao não enquadramento do Fundo como pessoa jurídica para 
fins de tributação ou quanto a 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. Um exemplo disto é o 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, no sentido de que os fundos de 
investimento imobiliário passaram a ser obrigados a recolher o Imposto de Renda sobre ganhos de capital auferidos 
na venda de posições de sua carteira de cotas de fundos de investimento imobiliário, fato este que aumentou, de 
certa forma, a carga tributária aplicável aos fundos de investimento imobiliário; e 
 

XXXVI. 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. 
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