
Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos em FII 

 

Os investimentos do BB Recebíveis Imobiliários Fundo de Investimento Imobiliário – FII estão, 

por sua natureza, sujeitos os diversos fatores de riscos e incertezas, sendo que os 

investimentos do Fundo e os Cotistas estão sujeitos aos riscos descritos abaixo e, mesmo que 

o Administrador mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, não há 

garantia de completa eliminação da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Cotista. 

 

Riscos associados ao Brasil e a fatores macroeconômicos 

 

Riscos relacionados a fatores macroeconômicos, políticas governamentais e globalização 

Dentro de sua Política de Investimento e da regulamentação em vigor, o FUNDO desenvolve 

suas operações exclusivamente no mercado brasileiro, estando portanto sujeito à influência 

das políticas governamentais. Na medida em que o governo se utiliza de instrumentos de 

política econômica, tais como regulação da taxa de juros, interferência na cotação da moeda 

brasileira e sua emissão, alteração da alíquota de tarifas públicas, nível de rigidez no controle 

dos gastos públicos, criação de novos tributos, entre outros, pode produzir efeitos diretos e/ou 

indiretos sobre os mercados, especialmente o de capitais e o imobiliário.  

 

Por atuar no mercado brasileiro, o FUNDO está sujeito aos efeitos da política econômica e a 

ajustes nas regras dos instrumentos utilizados no mercado imobiliário, praticada pelos 

Governos Federal, Estaduais e Municipais, podendo gerar mudanças nas práticas de 

investimento do setor. 

 

Além disso, em um momento em que o inter-relacionamento das economias mundiais é muito 

intenso e a necessidade de capital externo, sobretudo para as nações em desenvolvimento, é 

significativa, a credibilidade dos governos e a implementação de suas políticas tornam-se 

fatores fundamentais para a sustentabilidade das economias. 

 

Consequentemente, impactos negativos na economia, tais como recessão, perda do poder 

aquisitivo da moeda e taxas de juros elevadas, resultantes de políticas internas ou fatores 

externos, podem influenciar os resultados 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, poderão resultar em perdas aos Cotistas. Não será devido 

pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o ADMINISTRADOR, qualquer indenização, 

multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo 

resultante de quaisquer de tais eventos. 

 



Riscos relacionados ao investimento em Cotas 

 

Risco relacionado à liquidez 

Como os fundos de investimento imobiliário são uma modalidade de investimento em 

desenvolvimento no mercado brasileiro, que ainda não movimentam volumes significativos de 

recursos, com um 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 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 extinção do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das 

Cotas quando de sua eventual negociação no mercado secundário. 

 

Como resultado, os fundos de investimento imobiliário encontram pouca liquidez no mercado 

brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliário terem dificuldade 

em realizar a venda de suas cotas no mercado secundário, mesmo sendo estas objeto de 

negociação no mercado de bolsa ou de balcão organizado.  

 

Ademais, as ofertas de valores mobiliários do FUNDO, realizadas de acordo com a Instrução 

CVM n.º 476/09, somente poderão ser negociados nos mercados regulamentados de valores 

mobiliários depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua subscrição ou aquisição pelo 

investidor e, cumulativamente, após o encerramento da 2ª Emissão ou após decorrido o prazo 

de 01 (um) ano após a data da primeira integralização de Cotas do FUNDO, o que ocorrer 

primeiro.  

 

Risco relativo ao valor mobiliário face à propriedade dos ativos 

Apesar de o FUNDO ter sua carteira de investimentos constituída por CRI, LH, LCI e Cotas de 

FII, a propriedade de Cotas do Fundo não confere aos seus titulares propriedade sobre os CRI, 

as LH, as LCI ou as Cotas de FII. 

 

Risco tributário 

A Lei n.º 9.779/99, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento imobiliário são 

isentos de tributação sobre a sua receita operacional, desde que 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. 

 

Ainda de acordo com a mesma Lei, 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, de acordo com o artigo 3º, parágrafo único, inciso II, da Lei n.º 

11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada, ficam isentos do imposto de renda 



retido 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 de que trata (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 

emitidas pelo fundo ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 

10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo. 

 

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 atual sobre a incidência de quaisquer tributos ou a revogação de 

isenções vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos 

inicialmente. 

 

Adicionalmente, o tratamento tributário aplicável ao FUNDO e/ou aos seus Cotistas poderá ser 

alterado nas seguintes hipóteses: (i) caso a quantidade de Cotistas do FUNDO se torne inferior 

a 50 (cinquenta); e (ii) caso as Cotas deixem de ser negociadas exclusivamente em mercado 

de bolsa ou de balcão organizado. 

 

Risco de alterações tributárias e mudanças na legislação 

O risco tributário engloba também o risco de perdas decorrente da criação de novos tributos, 

interpretação diversa da atual sobre a incidência de quaisquer tributos ou a revogação de 

isenções vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos 

inicialmente. 

 

Riscos jurídicos 

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 atípicas ou conflitantes poderá haver perdas por 

parte dos investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço 

contratual. 

 



Ausência de garantia 

As aplicações realizadas no FUNDO não contam com garantia do ADMINISTRADOR, do 

GESTOR, do Escriturador ou do Fundo Garantidor de Créditos – FGC, podendo ocorrer perda 

total do capital investido pelos Cotistas. 

 

Caso as ofertas do Fundo sejam realizadas de acordo com a Instrução CVM n.º 476/09, os 

Cotistas deverão observar o prazo legal para negociação das Cotas 

 

As ofertas de valores mobiliários do FUNDO realizadas de acordo com a Instrução CVM n.º 

476/09, somente poderão ser negociados nos mercados regulamentados de valores mobiliários 

depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua subscrição ou aquisição pelo investidor e, 

cumulativamente, após o encerramento da 2ª Emissão ou após decorrido o prazo de 01 (um) 

ano após a data da primeira integralização de Cotas do FUNDO, o que ocorrer primeiro. Deste 

modo o Investidor Qualificado que adquirir as Cotas deverá estar ciente que terá que esperar o 

prazo acima mencionado para negociar suas Cotas no mercado secundário e que decorrido o 

referido prazo o Investidor Qualificado pode ter suas cotas desvalorizadas. 

 

Riscos associados ao investimento no FUNDO 

 

Riscos relativos à rentabilidade do investimento 

O investimento nas Cotas do FUNDO é uma aplicação em valores mobiliários, o que pressupõe 

que a rentabilidade do Cotista dependerá da valorização e dos rendimentos a serem pagos 

pelos Ativos Imobiliários. No caso em questão, os rendimentos a serem distribuídos aos 

Cotistas dependerão, principalmente, dos resultados obtidos pelo FUNDO com a amortização e 

resgate dos CRI, das LH, das LCI e das Cotas de FII em que o FUNDO venha a investir. 

 

Risco de decisões judiciais desfavoráveis 

O FUNDO poderá ser réu em diversas ações, nas esferas cível e tributária. Não há garantia de 

que o FUNDO venha a obter resultados favoráveis ou que eventuais processos 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 para cumprir com 

os custos decorrentes de tais processos, 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. 

 

Risco quanto à Política de Investimento do FUNDO 

Os recursos do FUNDO serão preponderantemente aplicados em CRI, além de LH, LCI e 

Cotas de FII, observado o disposto na Política de Investimento descrita no Regulamento. 

Portanto, trata-se de um fundo genérico, que pretende investir em tais Ativos Imobiliários, mas 



que nem sempre terá, no momento em que realizar uma nova emissão, uma definição exata de 

todos os Ativos Imobiliários que serão adquiridos para investimento. 

 

Pode ocorrer que as Cotas de uma determinada emissão não sejam todas subscritas e os 

recursos correspondentes não sejam obtidos, fato que obrigaria o ADMINISTRADOR a rever a 

sua estratégia de investimento. Por outro lado, o sucesso na colocação das Cotas de uma 

determinada emissão não garante que o FUNDO encontrará Ativos Imobiliários com as 

características que pretende adquirir ou em condições que sejam economicamente 

interessantes para os Cotistas. Em último caso, o ADMINISTRADOR poderá desistir das 

aquisições e propor, observado o disposto no Regulamento, a amortização parcial das Cotas 

do Fundo ou sua liquidação, sujeitas a aprovação dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral 

de Cotistas. 

 

Considerando-se que por ocasião de cada emissão ainda não se terá definido todos os Ativos 

Imobiliários a serem adquiridos, o Cotista deverá estar atento às informações a serem divulgadas 

aos Cotistas sobre as aquisições do FUNDO, uma vez que existe o risco de uma escolha 

inadequada dos Ativos Imobiliários pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR, fato que poderá 

trazer eventuais prejuízos aos Cotistas. 

 

Riscos relativos aos CRI 

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

Atualmente, por exemplo, pessoas físicas possuem isenção no pagamento de imposto de renda 

sobre rendimentos de CRI. Alterações futuras na legislação tributária poderão eventualmente 

reduzir a rentabilidade dos CRI para os investidores. Por força da Lei n.º 12.024 de 27 de agosto 

de 2009, conforme alterada, os rendimentos advindos de CRI auferidos pelos fundos de 

investimento imobiliário que atendam a determinados requisitos igualmente são isentos de 

imposto de renda. Eventuais alterações na legislação tributária, eliminando tal isenção, criando 

ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou ainda a criação de novos 

tributos aplicáveis aos CRI poderão afetar negativamente a rentabilidade do FUNDO esperada 

pelos Cotistas. 

 

Riscos relativos ao setor de securitização imobiliária e às companhias securitizadoras 

Os CRI poderão vir a ser negociados com base no registro provisório concedido pela CVM. Caso 

determinado registro definitivo não venha a ser concedido por essa autarquia, a companhia 

securitizadora emissora destes CRI, deverá resgatá-los antecipadamente. Caso a companhia 

securitizadora 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 n.º 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 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”. Ainda que a companhia securitizadora 

emissora dos CRI, institua regime fiduciário sobre os créditos imobiliários que constituam o lastro 

dos CRI, por meio do termo de securitização, e tenha por propósito específico a emissão de 

certificados de recebíveis imobiliários, caso prevaleça o entendimento previsto no dispositivo 

acima citado, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista que a 

companhia securitizadora eventualmente venha a ter poderão concorrer com o FUNDO, na 

qualidade de titular dos CRI, sobre o produto de realização dos créditos imobiliários que lastreiam 

a emissão dos CRI, em caso de falência. Nesta hipótese, pode ser que tais créditos imobiliários 

não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI após o pagamento das 

obrigações da companhia securitizadora, com relação às despesas envolvidas na emissão de 

tais CRI. 

 

Riscos relativos aos créditos imobiliários que lastreiam os CRI 

Para os contratos que lastreiam a emissão dos CRI em que os devedores têm a possibilidade de 

efetuar o pagamento antecipado dos créditos imobiliários, esta antecipação poderá afetar, total 

ou parcialmente, os cronogramas de remuneração, amortização e/ou resgate dos CRI, bem como 

a rentabilidade esperada do papel. 

 

Para os CRI que possuam condições para a ocorrência de vencimento antecipado do contrato 

lastro dos CRI, a companhia securitizadora emissora dos CRI promoverá o resgate antecipado 

dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo 

nestes CRI poderão sofrer perdas financeiras no que tange a não realização do investimento 

realizado (retorno do investimento ou recebimento da remuneração esperada), bem como o 

GESTOR poderá ter dificuldade de reinvestir os recursos à mesma taxa estabelecida como 

remuneração do CRI. 

 

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI, de honrar as obrigações 

decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobiliários que 

lastreiam a emissão dos CRI e da excussão das garantias eventualmente constituídas. Os 

créditos imobiliários representam créditos detidos pela companhia securitizadora contra o(s) 

devedor(es), correspondentes aos saldos do(s) contrato(s) imobiliário(s), que compreendem 

atualização monetária, juros e outras eventuais taxas de remuneração, penalidades e demais 

encargos contratuais ou legais, bem como os respectivos acessórios. O patrimônio separado 

constituído em favor dos titulares dos CRI não conta com qualquer garantia ou coobrigação da 

companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelo Fundo, e pelos 

demais titulares dos CRI, dos montantes devidos, conforme previsto nos termo de securitização, 



depende do recebimento das quantias devidas em função do(s) contrato(s) imobiliário(s), em 

tempo hábil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorrência de eventos que 

afetem a situação econômico-financeira do(s) devedor(es) poderá afetar negativamente a 

capacidade do patrimônio separado de honrar suas obrigações no que tange ao pagamento dos 

CRI pela companhia securitizadora. 

 

Riscos atrelados aos fundos investidos 

O ADMINISTRADOR e o GESTOR desenvolvem seus melhores esforços na seleção, controle 

e acompanhamento dos ativos do FUNDO. Todavia, a despeito desses esforços, pode não ser 

possível para o ADMINISTRADOR identificar falhas na administração ou na gestão dos fundos 

em cujas cotas o FUNDO venha a investir, hipóteses em que o ADMINISTRADOR e/ou o 

GESTOR não responderão pelas eventuais consequências. 

 

Risco de aporte de recursos adicionais  

Em caso de perdas e prejuízos na carteira de investimentos do FUNDO que acarretem em 

patrimônio negativo do FUNDO, os Cotistas poderão ser chamados a aportar recursos adicionais 

no FUNDO, além do valor de subscrição e integralização de suas Cotas. 

 

Risco de o FUNDO não captar a totalidade dos recursos  

Existe a possibilidade de que ao final do prazo de distribuição não sejam subscritas todas as 

Cotas da respectiva emissão realizada pelo FUNDO, o que, consequentemente, fará com que 

o FUNDO detenha um patrimônio menor que o estimado. Tal fato pode ensejar uma redução 

na expectativa de rentabilidade do FUNDO. 

 

Risco de oscilação do valor das Cotas por marcação a mercado 

Os Ativos Financeiros em que o FUNDO venha a investir 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 da Cota do FUNDO poderá sofrer oscilações frequentes e significativas, 

inclusive no decorrer do dia. 

 

Risco de inexistência de quórum nas deliberações a serem tomadas pela Assembleia Geral de 

Cotistas 

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 

imobiliários tendem a possuir número elevado de Cotistas, é possível que as matérias que 

dependam de quórum qualificado fiquem impossibilitadas de aprovação pela ausência de 

quórum na instalação (quando aplicável) e na votação de tais assembleias. A impossibilidade 

de deliberação de determinadas matérias podem ensejar, dentre outros prejuízos, a liquidação 

antecipada do FUNDO. 



 

Risco de Governança 

Não podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o ADMINISTRADOR e/ou o 

GESTOR; (b) os sócios, diretores e funcionários do ADMINISTRADOR e/ou do GESTOR; e (c) 

empresas ligadas ao ADMINISTRADOR e/ou ao GESTOR, seus sócios, diretores e 

funcionários, exceto quando forem os únicos Cotistas do FUNDO ou quando houver 

aquiescência expressa da maioria dos demais Cotistas presentes. Tal restrição de voto pode 

trazer prejuízos às pessoas listadas nas letras “a” a “c”, caso estas decidam adquirir Cotas do 

FUNDO.  

 

Risco relativo à concentração e pulverização 

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 e/ou dos 

Cotistas minoritários. 

 

O FUNDO destinará os recursos provenientes da distribuição de suas Cotas para a aquisição 

dos Ativos Imobiliários, que integrarão o patrimônio do FUNDO, de acordo com a sua Política 

de Investimento. 

 

O FUNDO terá prazo de duração de 10 (dez) anos, contados a partir da data em que ocorrer a 

primeira integralização de cotas do FUNDO.  

 

Os riscos de concentração da carteira englobam, ainda, na hipótese de inadimplemento do 

emissor do ativo em questão, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da 

totalidade do capital integralizado pelos cotistas.  

 

Adicionalmente, conforme previsto acima, o FUNDO poderá aplicar até 10% (dez por cento) do 

seu patrimônio líquido por emissor, compreendendo-se como emissor, no caso de 

investimentos em CRI, o patrimônio separado em questão. Sendo assim, a concentração por 

patrimônio separado está limitada ao percentual acima; todavia, a concentração por devedor 

poderá ser superior àquela determinada no artigo 6º parágrafo 1º do Regulamento. 

 

Risco relativo à ausência de novos investimentos em Ativos Imobiliários 

Os Cotistas estão sujeitos ao risco decorrente da não existência de oportunidades de 

investimentos para o FUNDO, hipótese em que os recursos do FUNDO permanecerão 

aplicados em outros Ativos imobiliários ou Ativos Financeiros, nos termos previstos no 

Regulamento. 



 

Risco decorrente das operações no mercado de derivativos 

A contratação de instrumentos derivativos pelo FUNDO, mesmo se essas operações sejam 

projetadas para proteger a carteira, poderá aumentar a volatilidade do FUNDO, limitar as 

possibilidades de retorno nas suas operações, não produzir os resultados desejados e/ou 

poderá provocar perdas do patrimônio do FUNDO e de seus Cotistas. 

 

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortização Extraordinária dos Ativos 

Os Ativos Imobiliários poderão conter em seus documentos constitutivos cláusulas de pré-

pagamento ou amortização extraordinária. Tal situação pode acarretar o desenquadramento da 

carteira do FUNDO em relação aos Critérios de Concentração. Nesta hipótese, poderá haver 

dificuldades na identificação pelo GESTOR de ativos que estejam de acordo com a Política de 

Investimento. Desse modo, o GESTOR poderá não conseguir reinvestir os recursos recebidos 

com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo FUNDO, o que pode afetar de forma negativa o 

patrimônio do FUNDO e a rentabilidade das Cotas do FUNDO, não sendo devida pelo FUNDO, 

pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou 

penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato. 

 

Risco de Não Colocação ou Colocação Parcial da Oferta  

 

A assembleia geral de Cotistas poderá autorizar a subscrição parcial das Cotas representativas 

do patrimônio do FUNDO ofertadas publicamente, estipulando um montante mínimo para 

subscrição de Cotas, com o correspondente cancelamento das Cotas não colocadas, 

observadas as disposições da Instrução CVM n.º 400/03. 

 

Caso a assembleia geral de Cotistas autorize a distribuição pública com subscrição parcial, e 

não seja atingido o montante mínimo para subscrição de Cotas, a referida oferta pública de 

distribuição de Cotas será cancelada. Caso haja integralização e a oferta seja cancelada, fica o 

ADMINISTRADOR obrigado a ratear entre os subscritores que tiverem integralizado suas 

Cotas, na proporção das Cotas subscritas e integralizadas, os recursos financeiros captados 

pelo FUNDO acrescido dos rendimentos líquidos auferidos pelas aplicações do FUNDO no 

período. 

 

Parágrafo Único - Não obstante a diligência do ADMINISTRADOR em colocar em prática a 

política de investimento delineada, 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 rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, não há garantia de completa 

eliminação da possibilidade de perdas para o FUNDO e para o Cotista. O ADMINISTRADOR 

e/ou o GESTOR ou qualquer dos seus controladores, suas controladas, suas coligadas ou 



sociedades sob controle comum, em hipótese alguma, serão responsabilizados, entre outros 

eventos, por qualquer depreciação ou perda de valor dos ativos integrantes da carteira do 

FUNDO, pela solvência das contrapartes, pela inexistência ou baixa liquidez de um mercado 

secundário dos ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO ou por eventuais prejuízos 

incorridos pelos Cotistas quando da distribuição dos resultados ou amortização de Cotas do 

FUNDO, se for caso. 


