
 
 

LOGCP INTER FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO 

 

Fatores de Risco 

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

delineada, os investimentos do fundo LOGCP Inter Fundo de Investimento Imobiliário (“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.  
Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estão sujeitos a diversos fatores de 

riscos, listados abaixo: 

 
I. Fatores macroeconômicos relevantes: O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em 

diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, incluindo 
países de economia emergente. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses 
outros países pode causar um efeito adverso sobre o preço de ativos e valores mobiliários 
emitidos no país, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se 
incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condições econômicas adversas em outros 
países do mercado emergente resultou, em geral, na saída de investimentos e, 
consequentemente, na redução de recursos externos investidos no Brasil. Crises 
financeiras recentes resultaram em um cenário recessivo em escala global, com diversos 
reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro 
e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuações no 
mercado financeiro e de capitais, com oscilações nos preços de ativos (inclusive de 
imóveis), indisponibilidade de crédito, redução de gastos, desaceleração da economia, 
instabilidade cambial e pressão inflacionária. Qualquer novo acontecimento de natureza 
similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, poderá prejudicar de forma 
negativa as atividades do Fundo, o patrimônio do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o 
valor de negociação das Cotas. Variáveis exógenas tais como a ocorrência, no Brasil ou no 
exterior, de fatos extraordinários ou situações especiais de mercado ou, ainda, de eventos 
de natureza política, econômica ou financeira que modifiquem a ordem atual e 
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo 
variações nas taxas de juros, eventos de desvalorização da moeda e mudanças legislativas 
relevantes, poderão afetar negativamente os preços dos ativos integrantes da carteira do 
Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar em perdas, pelos respectivos Cotistas, do 
valor de principal de suas aplicações. Não será devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, 
incluindo as instituições responsáveis pela distribuição das Cotas, os demais Cotistas do 
Fundo, o Administrador e as Instituições Participantes da Oferta, qualquer multa ou 
penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razão, (a) o alongamento do 
período de distribuição dos resultados do Fundo; (b) a liquidação do Fundo; ou, ainda, (c) 
caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante de tais eventos. 

 



 
 

II. Risco de mercado: Existe o risco de variação no valor e na rentabilidade dos ativos 
integrantes da carteira do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as 
flutuações de preços, cotações de mercado e dos critérios para precificação de ativos. 
Além disso, poderá haver oscilação negativa nas Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir 
títulos que, além da remuneração por um índice de preços, são remunerados por uma taxa 
de juros, e sofrerão alterações de acordo com o patamar das taxas de juros praticadas pelo 
mercado para as datas de vencimento desses títulos. Em caso de queda do valor dos ativos 
que componham a carteira do Fundo, o patrimônio líquido do Fundo pode ser afetado 
negativamente. Desse modo, o Administrador pode ser obrigado a alienar os ativos ou 
liquidar os ativos a preços depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente no 
valor das Cotas. 

 
III. Risco de crédito: Consiste no risco de os devedores de direitos creditórios emergentes dos 

ativos integrantes da carteira do Fundo e os emissores de títulos de renda fixa que 
eventualmente integrem a carteira do Fundo não cumprirem suas obrigações de pagar 
tanto o principal como os respectivos juros de suas dívidas para com o Fundo. Os títulos 
públicos e/ou privados de dívida que poderão compor a carteira do Fundo estão sujeitos 
à capacidade dos seus emissores ou devedores dos lastros que compõem os ativos 
integrantes da carteira do Fundo em honrar os compromissos de pagamento de juros e 
principal de suas dívidas. Eventos que afetam as condições financeiras dos emissores e 
devedores dos títulos, bem como alterações nas condições econômicas, legais e políticas 
que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos 
significativos em termos de preços e liquidez desses ativos. Nestas condições, o 
Administrador poderá enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preço 
e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo poderá enfrentar problemas de 
liquidez. Adicionalmente, a variação negativa dos ativos do Fundo poderá impactar 
negativamente o patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Cotas. 
Além disso, mudanças na percepção da qualidade dos créditos dos emissores e dos 
devedores dos lastros que compõem os ativos integrantes da carteira do Fundo, mesmo 
que não fundamentadas, poderão trazer impactos nos preços dos títulos, comprometendo 
também sua liquidez. 

 
IV. Riscos relacionados à liquidez: Os ativos componentes da carteira do Fundo poderão ter 

baixa liquidez em comparação a outras modalidades de investimento. O investidor deve 
observar o fato de que os fundos de investimento imobiliário são, por força regulamentar, 
constituídos na forma de condomínios fechados, não admitindo o resgate de suas Cotas 
em hipótese alguma. Como resultado, 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 venda de suas cotas no mercado 
secundário. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas do Fundo deverá estar 
consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. 
Além disso, o Regulamento estabelece algumas hipóteses em que a Assembleia Geral 
poderá optar pela liquidação do Fundo e outras hipóteses em que o resgate das Cotas 
poderá ser realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos 



 
 

Cotistas. Os Cotistas poderão encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos no 
caso de liquidação do Fundo. 

 
V. Risco da Marcação a Mercado: Os ativos componentes da carteira do Fundo podem ser 

aplicações de médio e longo prazo (inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que 
possui 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, 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. Desta forma, a realização da 
marcação a mercado dos ativos componentes da carteira do Fundo visando o cálculo do 
patrimônio líquido deste, pode causar oscilações negativas no valor das Cotas, cujo cálculo 
é realizado mediante a divisão do patrimônio líquido do Fundo pela quantidade de Cotas 
emitidas até então, sendo que o valor de mercado das Cotas de emissão do Fundo poderá 
não refletir necessariamente seu valor patrimonial. Dessa forma, as Cotas do Fundo 
poderão sofrer oscilações negativas de preço, o que pode impactar negativamente na 
negociação das Cotas pelo Investidor no mercado secundário. 

 
VI. Riscos tributários: As regras tributárias aplicáveis aos fundos de investimentos imobiliários 

podem vir a ser modificadas no contexto de uma eventual reforma tributária, bem como 
em virtude de novo entendimento acerca da legislação vigente, sujeitando o Fundo ou 
seus Cotistas a novos recolhimentos de tributos não previstos inicialmente. 
Adicionalmente, existe a possibilidade de que a RFB tenha interpretação diferente do 
Administrador quanto ao não enquadramento do Fundo como pessoa jurídica para fins de 
tributação ou quanto à incidência de tributos em determinadas operações realizadas pelo 
Fundo. Nessas hipóteses, o Fundo passaria a sofrer a incidência de Imposto de Renda, PIS, 
COFINS, Contribuição Social nas mesmas condições das demais pessoas jurídicas, com 
possíveis 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. A Lei nº 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 à alíquota de 20% (vinte por cento). 
Não obstante, de acordo com o artigo 3º, parágrafo único, inciso II, da Lei nº 11.033/04, 
ficam isentos do IR 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. O referido 
benefício fiscal (i) será concedido somente nos casos em que o fundo possua, no mínimo, 



 
 

50 (cinquenta) Cotistas e (ii) não será concedido ao Cotista pessoa física titular de Cotas 
que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe 
derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de 
rendimentos auferidos pelo fundo. Assim, considerando que no âmbito do Fundo não há 
limite máximo de subscrição por investidor, não farão jus ao benefício tributário acima 
mencionado (i) o Cotista pessoa física que seja titular de Cotas que representem 10% (dez 
por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento 
de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo 
Fundo, e/ou (ii) o Fundo, na hipótese de ter menos de 50 (cinquenta) Cotistas. Os 
rendimentos das aplicações de renda fixa e variável realizadas pelo Fundo estarão sujeitas 
à incidência do IR retido na fonte, observadas as mesmas normas aplicáveis às pessoas 
jurídicas submetidas a esta forma de tributação, nos termos da Lei nº 9.779/99, o que 
poderá afetar a rentabilidade esperada para as Cotas. 

 
VII. Risco de alteração da tributação do Fundo nos termos da Lei 8.668/93: Nos termos da Lei 

nº 8.668/93, conforme alterada pela Lei nº 9.779/99, sujeita-se à tributação aplicável às 
pessoas jurídicas o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobiliários que 
tenham como incorporador, construtor ou sócio, cotista que detenha, isoladamente ou 
em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por 
cento) das cotas emitidas pelo fundo. Se, por algum motivo, o Fundo vier a se enquadrar 
nesta situação, a tributação aplicável aos seus investimentos será aumentada, o que 
poderá resultar na redução dos ganhos de seus cotistas, sendo certo que caso tal 
percentual seja majorado por mudança nas regras vigentes, eventual novo percentual será 
considerado automaticamente aplicável com relação ao Fundo. 

 
VIII. Risco de alteração da legislação aplicável ao Fundo e/ou aos Cotistas: A legislação aplicável 

ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem 
limitação, leis tributárias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos 
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, está sujeita a alterações. Ainda, 
poderão ocorrer interferências de autoridades governamentais e órgãos reguladores nos 
mercados, bem como moratórias e alterações das políticas monetárias e cambiais. Tais 
eventos poderão impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condições 
para distribuição de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de 
fechamento de câmbio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, o advento 
de novas leis, e sua interpretação e/ou a alteração da interpretação de leis existentes 
poderá impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas 
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. O tratamento 
tributário do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de 
quaisquer medidas que o Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteração na 
legislação tributária vigente. À parte da legislação tributária, as demais leis e normas 
aplicáveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas não se 
limitando, matéria de câmbio e investimentos externos em cotas de fundos de 



 
 

investimento no Brasil, também estão sujeitas a alterações. Esses eventos podem impactar 
adversamente no valor dos investimentos, bem como as condições para a distribuição de 
rendimentos e de resgate das Cotas. 

 
IX. Risco jurídico: A estrutura financeira, econômica e jurídica do Fundo apoia-se em um 

conjunto de obrigações e responsabilidades contratuais e na legislação 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. 

 
X. Riscos relacionados à rentabilidade do investimento em valores mobiliários:  O 

investimento nas Cotas é uma aplicação em valores mobiliários de renda variável, o que 
pressupõe que a rentabilidade do Cotista dependerá da valorização e dos rendimentos a 
serem pagos pelos ativos. No caso em questão, os rendimentos a serem distribuídos aos 
Cotistas dependerão, principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com receita 
advinda da exploração dos ativos integrantes do patrimônio do Fundo ou da negociação 
dos Ativos Imobiliários, bem como do aumento do valor patrimonial das cotas, advindo da 
valorização dos Ativos Imobiliários, bem como dependerão dos custos incorridos pelo 
Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a dedicar uma parte substancial 
de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigações, reduzindo o dinheiro disponível para 
distribuições aos Cotistas, o que poderá afetar adversamente o valor de mercado das 
Cotas. Adicionalmente, vale ressaltar que entre a data da integralização das Cotas objeto 
da Oferta e a efetiva data de aquisição dos Ativos Alvo, os recursos obtidos com a Oferta 
serão aplicados em Ativos Financeiros, o que poderá impactar negativamente na 
rentabilidade do Fundo. 

 
XI. Risco de Imobiliário: É a eventual desvalorização do(s) empreendimento(s) investido(s) 

pelo Fundo, ocasionada por, não se limitando, fatores como: (i) fatores macroeconômicos 
que afetem toda a economia; (ii) mudança de zoneamento ou regulatórios que impactem 
diretamente o local do(s) empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de 
imóveis (e, consequentemente, deprimindo os preços dos alugueis no futuro) ou que 
eventualmente restrinjam os possíveis usos do(s) empreendimento(s), limitando sua 
valorização ou potencial de revenda, (iii) mudanças socioeconômicas que impactem 
exclusivamente a(s) região(ões) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m), 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 comercial; (iv) alterações desfavoráveis do trânsito que limitem, 
dificultem ou impeçam o acesso ao(s) empreendimento(s), (v) restrições de 
infraestrutura/serviços públicos no futuro, como capacidade elétrica, telecomunicações, 
transporte público, entre outros, (vi) a expropriação (desapropriação) do(s) 
empreendimento(s) em que o pagamento compensatório não reflita o ágio e/ou a 
apreciação histórica e (vii) o lançamento de novos empreendimentos imobiliários 
comerciais semelhantes aos Ativos Alvo, em áreas próximas aos Ativos Alvo.  

 



 
 

XII. Risco de vacância: O Fundo poderá não ter sucesso na prospecção de locatários e/ou 
arrendatários do(s) empreendimento(s) imobiliário(s) integrantes do seu patrimônio, o 
que poderá reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de 
um montante menor de receitas decorrentes de locação, arrendamento e venda do(s) 
empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o pagamento 
de taxas de condomínio e tributos, dentre outras despesas relacionadas ao(s) 
empreendimento(s) (os quais são atribuídos aos locatários dos imóveis) poderão 
comprometer a rentabilidade do Fundo. 

 
XIII. Risco do Processo de Aquisição dos Ativos Imobiliários: A aquisição dos Ativos Imobiliários 

é um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a análise de informações 
financeiras, comerciais, jurídicas, entre outros. No processo de aquisição de tais ativos 
imobiliários, há risco de não serem identificados em auditoria todos os passivos ou riscos 
atrelados aos Ativos Imobiliários, bem como o risco de materialização de passivos 
identificados, inclusive em ordem de grandeza superior àquela identificada. Eventuais 
ônus, gravames, vícios, contingências e/ou pendências de qualquer natureza não 
identificados ou não identificáveis por meio do referido processo de auditoria legal, bem 
como a ocorrência de eventos ou apresentação de documentos posteriores que resultem 
ou possam resultar em ônus, gravames, vícios, contingências e/ou pendências relevantes 
de qualquer natureza com relação aos Ativos Imobiliários, contratos de locação e/ou aos 
locatários poderão (i) restringir ou impossibilitar o exercício da opção de compra e/ou a 
efetiva aquisição de um determinado Ativo Imobiliário pelo Fundo; ou (ii) comprometer a 
validade e a segurança do compromisso de venda e compra de um determinado Imóvel, 
que será firmado após a liquidação da Oferta e aprovação do conflito de interesses, 
podendo resultar na rescisão do referido instrumento. Caso sejam verificados após a 
efetiva aquisição dos Ativos Imobiliários pelo Fundo, com o desembolso do valor total 
correspondente ao preço de aquisição dos Ativos Imobiliários, tais ônus, gravames, vícios, 
contingências e/ou pendências de qualquer natureza poderão resultar em restrições ao 
pleno exercício, pelo Fundo, do seu direito de propriedade sobre o referido Ativo 
Imobiliário.  Caso esses riscos ou passivos contingentes ou não identificados venham a se 
materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento em tais 
ativos imobiliários poderá ser adversamente afetado e, consequentemente, a 
rentabilidade do Fundo também. 

 


