
 

LUGGO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – FII 
 

Fatores de Risco 
 
Não obstante a diligência do Administrador e do Gestor 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 e 
do Gestor mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, não há 
garantia de completa eliminação da possibilidade de perdas para o Fundo e para o 
Cotista.  
Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estão sujeitos a diversos 
fatores de riscos que estão, sem limitação, detalhados no Regulamento:  
 
I. Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos e Regulatórios: O FUNDO está 

sujeito aos efeitos da política econômica praticada pelo governo e demais 
variáveis exógenas, tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos 
extraordinários ou de situações especiais de mercado ou, ainda, de eventos de 
natureza política, econômica, financeira ou regulatória que influenciem de forma 
relevante o mercado financeiro brasileiro ou o setor imobiliário que poderia ser 
afetado por: (i) aumento das taxas de juros que poderiam reduzir a demanda 
pelos Ativos Imobiliários ou ainda reduzir o apetite dos bancos comerciais na 
concessão de crédito tanto para incorporadora como para compradores de 
imóveis; (ii) aumento da inflação que poderia levar a um aumento nos custos de 
execução dos Ativos Imobiliários; (iii) alterações da política habitacional que 
poderiam reduzir a disponibilidade de crédito para financiamento das obras dos 
Ativos Imobiliários e redução dos incentivos atualmente concedidos ao setor 
imobiliário. Tais mudanças poderiam impactar negativamente os resultados dos 
Ativos Imobiliários adquiridos pelo FUNDO. Entre 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, controle de tarifas, mudanças na política 
habitacional, mudanças legislativas, entre outras. 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 do fundo. Além disso, o Governo Federal, o BACEN e demais órgãos 
competentes poderão realizar alterações na regulamentação do setor imobiliário 
ou nos títulos e valores mobiliários integrantes da carteira do fundo ou, ainda, 
outros relacionados ao próprio fundo, o que poderá afetar a rentabilidade do 



 

FUNDO.  
II. Riscos de Mercado: Existe a possibilidade de ocorrerem flutuações de mercado, 

nacionais e internacionais, que afetam preços, taxas de juros, ágios, deságios e 
volatilidades dos ativos do FUNDO, entre outros fatores, com consequentes 
oscilações do valor das Cotas do FUNDO, podendo resultar em ganhos ou perdas 
para os Cotistas.  

III. Risco Sistêmico: O preço dos Ativos Imobiliários e dos Ativos de Liquidez sofrem 
variações em função do comportamento da economia, sendo afetados por 
condições econômicas nacionais, internacionais e por fatores exógenos diversos, 
tais como interferências de autoridades governamentais e órgãos reguladores 
nos mercados, moratórias, alterações da política monetária, podendo, 
eventualmente, causar perdas aos Cotistas. Esses fatores podem implicar 
desaquecimento de determinados setores da economia. A redução do poder 
aquisitivo pode ter consequências negativas sobre o valor dos Ativos Imobiliários 
e dos recebíveis associados a tais Ativos Imobiliários, afetando os ativos 
adquiridos pelo FUNDO, o que poderá prejudicar o seu rendimento. 
Adicionalmente, a negociação e os valores dos ativos do FUNDO podem ser 
afetados pelas referidas condições e fatores, podendo, eventualmente, causar 
perdas aos Cotistas.  

IV. Risco Tributário: A Lei no 9.779, de 19 de janeiro de 1999, estabelece que os 
fundos de investimento imobiliário são isentos de tributação sobre a sua receita 
operacional, desde que: (i) distribuam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por 
cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em 
balanço ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de 
cada ano; e (ii) apliquem recursos em empreendimentos imobiliários que não 
tenham como construtor, incorporador ou sócio, cotista que detenha, 
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual superior a 
25% (vinte e cinco por cento) das cotas do FUNDO. 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, inciso III e parágrafo único, inciso II, da 
Lei no 11.033, de 21 de dezembro de 2004, alterada pela Lei no 11.196, de 21 de 
novembro de 2005, 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. Além disso, o governo regularmente 
introduz alterações na legislação fiscal o que poderia impactar negativamente as 
sociedades investidas e assim impactar negativamente o resultado do FUNDO.  

V. 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 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, mesmo sendo estas objeto de negociação no mercado de bolsa ou de 
balcão organizado, conforme o caso. Desse modo, o investidor que subscrever as 
Cotas deverá estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em 
investimento por prazo indeterminado a contar da data de autorização de 
funcionamento do FUNDO pela CVM, podendo ser antecipado.  

VI. Riscos de Crédito: Os Ativos de Liquidez integrantes da carteira do fundo podem 
estar sujeitos à capacidade de seus emissores em honrar os compromissos de 
pagamento de juros e principal referentes a tais ativos. Alterações nas condições 
financeiras dos emissores dos Ativos de Liquidez ou na percepção que os 
investidores têm sobre tais condições, bem como alterações nas condições 
econômicas e políticas que possam comprometer a sua capacidade de 
pagamento, podem trazer impactos significativos nos preços e na liquidez dos 
Ativos de Liquidez. O FUNDO poderá incorrer em risco de crédito na liquidação 
das operações realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de títulos e 
valores mobiliários que venham a intermediar as operações de compra e venda 
de ativos em nome do FUNDO. Na hipótese de falta de capacidade ou falta de 
disposição de pagamento de qualquer dos emissores de ativos ou das 
contrapartes nas operações integrantes da carteira do FUNDO, o FUNDO poderá 
sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar os 
seus créditos.  

VII. Riscos Relativos à Rentabilidade e aos Ativos do FUNDO: O investimento nas Cotas 
pode ser comparado à aplicação em valores mobiliários de renda variável, pois a 
rentabilidade das Cotas depende do resultado dos Ativos Imobiliários e Ativos de 



 

Liquidez que compõem o patrimônio do FUNDO. A desvalorização ou 
desapropriação de imóveis adquiridos pelo FUNDO, entre outros fatores 
associados aos ativos do fundo poderão impactar negativamente a rentabilidade 
das Cotas.  

VIII. Risco Relativo à Propriedade das Cotas e dos Ativos Imobiliários: Apesar de a 
carteira do FUNDO ser composta predominantemente por Ativos Imobiliários, a 
propriedade das Cotas não confere aos Cotistas propriedade direta sobre tais 
ativos, ou seja, o cotista não poderá exercer qualquer direito real sobre os Ativos 
Imobiliários e empreendimentos integrantes direta ou indiretamente do 
patrimônio do FUNDO. Por outro lado, o Cotista não responde pessoalmente por 
qualquer obrigação legal ou contratual, relativa aos Ativos Imobiliários e 
empreendimentos integrantes da carteira do fundo ou do administrador, salvo 
quanto à obrigação de pagamento das Cotas que subscrever.  

IX. Risco relacionado à Não Colocação do Montante Mínimo da Primeira Emissão e 
da Liquidação do FUNDO: A Oferta Pública de Cotas do FUNDO poderá ser 
concluída mesmo em caso de distribuição parcial das Cotas, desde que haja a 
colocação do Montante Mínimo da Primeira Emissão, conforme definido no 
Suplemento. Uma vez atingido o Montante Mínimo da Primeira Emissão, o 
ADMINISTRADOR, de comum acordo com o coordenador líder da Oferta, poderá 
decidir por reduzir o valor total da Oferta Pública até um montante equivalente 
ao Montante Mínimo da Primeira Emissão. No entanto, caso o Montante Mínimo 
da Primeira Emissão não seja atingido, a Oferta Pública será cancelada e o FUNDO 
poderá ser liquidado, hipótese na qual os valores já integralizados serão 
devolvidos aos investidores, acrescidos de eventuais rendimentos líquidos 
auferidos pelas aplicações do FUNDO, na proporção correspondente às Cotas 
integralizadas por cada um destes investidores. A liquidação do FUNDO e a 
devolução dos valores já integralizados poderá gerar perdas aos investidores.  

X. Risco de Concentração da Carteira do FUNDO: O FUNDO destinará os recursos 
captados na Oferta Pública da Primeira Emissão para a aquisição dos Ativos 
Imobiliários, de acordo com a sua Política de Investimento, observando-se, ainda, 
que poderão ser realizadas novas emissões, tantas quantas sejam necessárias, 
visando a permitir que o FUNDO possa adquirir outros Ativos Imobiliários. 
Independentemente da possibilidade de aquisição de diversos Ativos Imobiliários 
pelo FUNDO, inicialmente, o FUNDO irá adquirir exclusivamente os Ativos 
Imobiliários, o que gerará uma concentração da carteira do FUNDO. Essa 
concentração poderá, eventualmente, acarretar perdas patrimoniais ao FUNDO e 
aos Cotistas do FUNDO, tendo em vista, principalmente, que nesse caso os 
resultados do FUNDO dependerão dos resultados atingidos pela locação das 
unidades autônomas dos Ativos Imobiliários.  

XI. 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.  

XII. Risco de Necessidade de Aporte Adicional pelos Cotistas e Possibilidade de Perda 
do Capital Investido: Os custos incorridos com os procedimentos necessários à 
cobrança dos ativos integrantes da carteira do FUNDO e à salvaguarda dos 
direitos, interesses e prerrogativas dos Cotistas são de responsabilidade do 
FUNDO, devendo ser suportados até o limite total de seu patrimônio líquido, 
sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em 
Assembleia Geral de Cotistas. O FUNDO somente poderá adotar e/ou manter os 
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobrança de tais ativos, uma vez 
ultrapassado o limite de seu patrimônio líquido, caso os titulares das Cotas 
aportem os valores adicionais necessários para a sua adoção e/ou manutenção. 
Dessa forma, havendo necessidade de cobrança judicial ou extrajudicial dos 
ativos, os Cotistas poderão ser solicitados a aportar recursos ao FUNDO, para 
assegurar a adoção e manutenção das medidas cabíveis para a salvaguarda de 
seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial será iniciada ou 
mantida pelo ADMINISTRADOR antes do recebimento integral do aporte acima 
referido e da assunção pelos Cotistas do compromisso de prover os recursos 
necessários ao pagamento da verba de sucumbência a que o Fundo venha a ser 
eventualmente condenado. O ADMINISTRADOR, o Custodiante e/ou qualquer de 
suas afiliadas não são responsáveis, em conjunto ou isoladamente, pela adoção 
ou manutenção dos referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuízos, 
de qualquer natureza, sofridos pelo FUNDO e pelos Cotistas em decorrência da 
não propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais 
necessárias à salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os 
Cotistas deixem de aportar os recursos necessários para tanto, nos termos do 
regulamento. Consequentemente, o FUNDO poderá não dispor de recursos 
suficientes para efetuar a amortização e, conforme o caso, o resgate, em moeda 
corrente nacional, de suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os 
Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital 
investido.  

XIII. Riscos de o FUNDO vir a ter Patrimônio Líquido Negativo e de os Cotistas Terem 
que Efetuar Aportes de Capital: Durante o prazo de duração do FUNDO, existe o 
risco de o FUNDO vir a ter patrimônio líquido negativo e qualquer fato que leve o 
FUNDO a incorrer em patrimônio líquido negativo culminará na obrigatoriedade 
de os cotistas aportarem capital no FUNDO, caso a Assembleia Geral assim decida 
e na forma prevista na regulamentação, de forma que este possua recursos 
financeiros suficientes para arcar com suas obrigações financeiras. Não há como 



 

mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser obrigados a 
aportar e não há como garantir que após a realização de tal aporte, o FUNDO 
passará a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.  

XIV. Risco de Diluição da Participação do Cotista: O FUNDO poderá captar recursos 
adicionais no futuro através de novas emissões de Cotas por necessidade de 
capital ou para aquisição de novos ativos. Na eventualidade de ocorrer novas 
emissões, os Cotistas poderão ter suas respectivas participações diluídas, uma vez 
que o regulamento do FUNDO não concede aos atuais cotistas o direito de 
preferência na subscrição de Cotas, exceto na hipótese de a Assembleia Geral de 
Cotistas que aprovar a nova emissão de cotas optar por conceder tal direito de 
preferência.  

XV. Risco de inexistência de quórum nas deliberações a serem tomadas pela 
Assembleia Geral: Determinadas matérias que são objeto de Assembleia Geral 
somente serão deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos 
Cotistas. Tendo em vista que Fundos de Investimento 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.  

XVI. Risco Jurídico: 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. 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 stress poderá haver perdas por parte 
dos investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do 
arcabouço contratual.  

XVII. Risco de Conflito de Interesses: O Suplemento da Primeira Emissão de Cotas do 
FUNDO prevê a contratação do ADMINISTRADOR para a distribuição, escrituração 
e custódia das Cotas do FUNDO. As operações realizadas pelo podem não ser 
processadas em condições de mercado ou podem ser processadas em eventual 
situação de conflito de interesses. Adicionalmente, o Prospecto da Primeira 
Emissão de Cotas do FUNDO estabelece que os recursos obtidos pelo FUNDO com 
a Primeira Emissão serão destinados à aquisição das SPEs Alvo. Ocorre que a MRV 
será a instituição responsável pela prestação de serviços de consultoria 
especializada e análise, seleção e avaliação dos Ativos Imobiliários e demais ativos 
integrantes ou que possam vir a integrar a carteira do FUNDO, bem como pela 
locação e administração da locação dos Ativos Imobiliários de propriedade do 
FUNDO, e que tal situação pode vir a ensejar uma situação de conflito de 
interesses. Apesar da manifestação de ciência e concordância pelos investidores 



 

de que o FUNDO poderá efetivamente situações de conflito de interesses entre 
as partes quando da assinatura do Termo de Adesão ao Regulamento, na hipótese 
de ocorrência de transações fora das condições de mercado ou em eventual 
situação de conflito de interesses, o FUNDO e cotistas poderão ser afetados 
adversamente.  

XVIII. Riscos Relacionados aos Ativos Imobiliários: Os pagamentos relativos aos Ativos 
Imobiliários nos quais o FUNDO vier a investir podem vir a se frustrar em razão da 
insolvência, falência, mau desempenho operacional do respectivo Ativo 
Imobiliário, ou, ainda, em decorrência de outros fatores. Em tais ocorrências, o 
FUNDO e os seus cotistas poderão experimentar perdas, não havendo qualquer 
garantia ou certeza quanto à possibilidade de eliminação de tais riscos. Os 
investimentos nos Ativos Imobiliários envolvem riscos relativos ao setor 
imobiliário. Não há garantia quanto ao desempenho desse setor e nem tampouco 
certeza de que o desempenho de cada um dos Ativos Imobiliários acompanhe o 
desempenho médio desse setor. Adicionalmente, ainda que o desempenho dos 
Ativos Imobiliários acompanhe o desempenho de outros empreendimentos e 
ativos do setor, não há garantia de que o FUNDO e os seus Cotistas não 
experimentarão perdas, nem há certeza quanto à possibilidade de eliminação de 
tais riscos. Em função de diversos fatores relacionados ao funcionamento de 
órgãos públicos de que pode vir a depender o FUNDO no desempenho de suas 
operações, não há garantias de que o FUNDO conseguirá exercer todos os seus 
direitos de sócio, investidor ou detentor dos Ativos Imobiliários, nem de que, caso 
o FUNDO consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serão condizentes com 
os seus direitos originais ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderão 
impactar negativamente a carteira do FUNDO.  

XIX. Riscos Relativos à Aquisição dos Ativos Imobiliários: No período compreendido 
entre a aquisição do Ativo Imobiliário e seu registro em nome do FUNDO, existe 
risco de que o bem seja onerado para satisfação de dívidas dos antigos 
proprietários em eventual execução proposta, o que dificultaria a transmissão da 
propriedade do Ativo Imobiliário ao FUNDO.  

XX. Riscos decorrentes dos contratos de locação dos Ativos Imobiliários a serem 
adquiridos pelo FUNDO: O FUNDO poderá negociar a aquisição de determinados 
Ativos Imobiliários que já se encontram locados a terceiros. Em decorrência da 
previsão legal contida na Lei no 8.245, de 18 de outubro de 1991, conforme 
alterada (“Lei do Inquilinato”), o proprietário dos Ativos Imobiliários deverá 
oferecer aos locatários o direito de preferência na aquisição de referidos Ativos 
Imobiliários em condições iguais às ofertadas ao FUNDO, que poderá ser exercido 
dentro do prazo de 30 (trinta) dias contados da data do recebimento de 
notificação nesse sentido. Caso o(s) locatário(s) exerça(m) o direito de 
preferência, o FUNDO ficará impossibilitado de adquirir o(s) Ativo(s) 
Imobiliário(s). Adicionalmente, nos termos do artigo 33 da Lei do Inquilinato, caso 



 

o direito de preferência não seja oferecido ao locatário, o locatário preterido no 
direito de preferência conferido pela Lei de Locação poderá: (a) pleitear 
judicialmente o ressarcimento, pelo proprietário dos Ativos Imobiliários, as 
perdas e danos incorridos com o não oferecimento; ou (b) realizar o depósito do 
preço em juízo (e as despesas com a transferência) e adjudicar o Ativo Imobiliário 
para si, desde que o faça em até 6 (seis) meses contados do registro da venda do 
Ativo Imobiliário ao FUNDO no cartório de registro de imóveis e, para tanto, o 
locatário tenha averbado previamente (com até 30 (trinta) dias de antecedência 
da data da alienação do Ativo Imobiliário ao FUNDO), o seu contrato na matrícula 
do referido Ativo Imobiliário.  

XXI. Risco Relativo ao Desenvolvimento Imobiliário Devido à Extensa Legislação: O 
desenvolvimento de empreendimentos imobiliários sujeita-se ao cumprimento 
de uma extensa legislação que define todas as condições para dar início a venda 
dos imóveis bem como para concluir a entrega de um empreendimento. Atrasos 
na concessão de aprovações ou mudanças na legislação aplicável poderão 
impactar negativamente os resultados dos Ativos Imobiliários e 
consequentemente o resultado do FUNDO.  

XXII. Risco de Performance da Locação dos Imóveis que Compõem os Ativos 
Imobiliários: Não há garantias que a performance de locação esperada para um 
determinado Ativo Imobiliário ocorrerá conforme inicialmente esperado, tanto 
no que se refere ao valor do aluguel, bem como a velocidade de locação da 
totalidade das unidades autônomas que compõem os Ativos Imobiliários, o que 
poderá trazer impactos sobre a rentabilidade do Ativo Imobiliário e, 
consequentemente, afetar negativamente os resultados do FUNDO e o valor das 
Cotas.  

XXIII. Riscos Ambientais: Há o risco que ocorram problemas ambientais nos Ativos 
Imobiliários, como exemplo, contaminação de terrenos, podas indevidas de 
vegetação, vendavais, inundações ou os decorrentes de vazamento de esgoto 
sanitário, acarretando assim na perda de substância econômica de tais ativos 
imobiliários situados nas proximidades das áreas atingidas por estes.  

XXIV. Risco de Desapropriação: Há possibilidade de ocorrência de desapropriação, 
parcial ou total, do(s) Ativo(s) Imobiliário(s) de propriedade direta ou indireta do 
FUNDO, por decisão unilateral do poder público, a fim de atender finalidades de 
utilidade e interesse público.  

XXV. Não Existência de Garantia de Eliminação de Riscos: A realização de investimentos 
no FUNDO expõe o investidor aos riscos a que o FUNDO está sujeito, os quais 
poderão acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples 
consecução do objeto do FUNDO, assim como de motivos alheios ou exógenos, 
tais como moratória, guerras, revoluções, mudanças nas regras aplicáveis aos 
ativos, mudanças impostas a esses ativos, alteração na política econômica, 
decisões judiciais etc. embora o ADMINISTRADOR mantenha sistema de 



 

gerenciamento de riscos das aplicações do FUNDO, não há qualquer garantia de 
completa eliminação da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. 
Em condições adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos 
poderá ter sua eficiência reduzida.  

XXVI. Demais Riscos: O FUNDO também poderá estar sujeito a outros riscos advindos 
de motivos alheios ou exógenos, devidamente descritos no Prospecto da Primeira 
Emissão e demais documentos da Oferta Pública. 

 
XXVII. Risco relacionado a Fatores Macroeconômicos e Regulatórios: O FUNDO está 

sujeito aos efeitos da política econômica praticada pelo Governo e demais 
variáveis exógenas, tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos 
extraordinários ou de situações especiais de mercado ou, ainda, de eventos de 
natureza política, econômica, financeira ou regulatória que influenciem de forma 
relevante o mercado financeiro brasileiro. Medidas do governo brasileiro para 
controlar a inflação e implementar as políticas econômica e monetária 
envolveram, no passado, alterações nas taxas de juros, desvalorização da moeda, 
controle de câmbio, controle de tarifas, mudanças legislativas, entre outras. Essas 
políticas, bem como outras condições macroeconômicas, impactam 
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 do FUNDO. Além disso, o Governo Federal, 
o Banco Central do Brasil, a Comissão de Valores Mobiliários e demais órgãos 
competentes poderão realizar alterações na regulamentação do setor imobiliário 
ou de fundos de investimento, o que poderá afetar a rentabilidade do FUNDO. 

 
XXVIII. Riscos de Mercado: Os ativos que compõem a carteira do FUNDO podem estar 

sujeitos a oscilações de preços em função da reação dos mercados a eventos 
econômicos e políticos, tanto no Brasil como no exterior. As variações de preços 
desses ativos financeiros poderão ocorrer também em função de alterações nas 
expectativas dos participantes do mercado, o que pode gerar mudanças nos 
padrões de comportamento de preços sem que haja mudanças significativas no 
contexto econômico e/ou político nacional e internacional. 

 
XXIX. Risco de Crédito: Consiste no risco dos devedores dos ativos que integram a 

carteira não cumprirem suas obrigações de pagar tanto o principal como os 
respectivos juros de suas dívidas para com o FUNDO. 

 
XXX. Outros Riscos Exógenos ao Controle do ADMINISTRADOR: O FUNDO também 

poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exógenos ao 
controle do ADMINISTRADOR, tais como moratória, mudança nas regras 



 

aplicáveis aos seus ativos, mudanças impostas aos ativos integrantes da carteira 
do FUNDO, alteração na política monetária, aplicações ou resgates significativos, 
os quais, caso materializados, poderão causar impacto negativo sobre os ativos 
do FUNDO e o valor de suas cotas. 

 
XXXI. Risco de Desapropriação: De acordo com o sistema legal brasileiro, os imóveis 

integrantes da carteira do FUNDO poderão ser desapropriado por necessidade, 
utilidade pública ou interesse social. Qualquer desapropriação poderá prejudicar 
de maneira relevante o uso normal do imóvel e consequentemente o resultado 
do FUNDO. 

 
XXXII. Riscos do Setor Imobiliário: O FUNDO está sujeito aos seguintes riscos 

relacionados ao setor imobiliário: (i) longo período compreendido entre o início 
da realização de um empreendimento imobiliário e a sua conclusão, durante o 
qual podem ocorrer mudanças no cenário macroeconômico que podem vir a 
comprometer o sucesso de tal empreendimento imobiliário, tais como 
desaceleração da economia, aumento da taxa de juros, flutuação da moeda e 
instabilidade política, desvalorizações do estoque de terrenos e mudanças 
demográficas; (ii) custos operacionais, que podem exceder a estimativa original; 
(iii) possibilidade de interrupção de fornecimento ou falta de materiais e 
equipamentos de construção gerando atrasos na conclusão do empreendimento 
imobiliário; (iv) construções e vendas podem não ser finalizadas de acordo com o 
cronograma estipulado, resultando em um aumento de custos; (v) eventual 
dificuldade na aquisição de terrenos e eventuais questionamentos ambientais e 
fundiários; (vi) desapropriação dos terrenos adquiridos pelo Poder Público ou 
realização de obras públicas que prejudiquem o seu uso ou acesso. 

 
XXXIII. Riscos de Despesas Extraordinárias: O FUNDO está sujeito aos riscos de incidência 

de despesas extraordinárias relacionadas aos Imóveis e que possam afetar a 
rentabilidade do FUNDO, tais como rateios de obras e reformas, pintura, mobília, 
conservação, instalação de equipamentos de segurança, indenizações 
trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que não sejam rotineiras na 
manutenção dos Imóveis. 

 
XXXIV. Risco de concentração da carteira do FUNDO: O patrimônio do Fundo poderá ser 

composto por uma única modalidade de ativo, portanto, pode ocorrer do FUNDO 
sofrer prejuízos caso o mercado ou a exploração desses ativos não tenha o 
retorno esperado ou os custos de manutenção venham a superar as estimativas 
iniciais. 

 
XXXV. Necessidade de novos aportes: Pode ocorrer pela criação de um novo imposto ou 



 

tributo ou por outro motivo alheio à vontade do FUNDO, o ajuste no preço para 
construção, manutenção e desenvolvimento dos imóveis, ocorrência de despesas 
sem que haja liquidez na carteira do FUNDO para suportá-las, o que pode 
acarretar a necessidade de uma nova emissão de cotas para a liquidação das 
obrigações presentes e futuras do FUNDO. Em não havendo terceiros 
interessados na aquisição de novas cotas os atuais cotistas podem ser obrigados 
a aportar recursos. 

 
XXXVI. Risco das contingências ambientais. Por se tratar de investimento em Imóveis e 

direitos reais sobre Imóveis, eventuais contingências ambientais podem implicar 
em responsabilidades pecuniárias (indenizações e multas por prejuízos causados 
ao meio ambiente) para o FUNDO. 

 
XXXVII. 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, inclusive em ações movidas por terceiros em face do FUNDO 
ou que direta ou indiretamente venham a envolvê-lo. 

 


