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Fatores de Risco - Renda de Escritorios Fundo de Investimento Imobiliario Fll
CNPJ: 14.793.782/0001-78

N&o obstante a diligéncia do Administrador em colocar em pratica a politica de
investimentos delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuac@es tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢cbes adversas de
liquidez e negociacéao atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que o Administrador
mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completa eliminacéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Cotista.

Antes de tomar uma decisdo de investimento, 0s potenciais investidores devem
considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situacdes financeiras e objetivos de
investimento, todas as informacdes disponiveis neste Regulamento e, em particular,
avaliar os fatores de risco descritos a seguir, os quais o Fundo esta sujeito, 0os quais
poderdo impactar os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas:

| - Riscos Relacionados a Fatores Macroecondmicos: O Fundo desenvolvera suas
atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro
intervém na economia realizando mudancas drasticas e repentinas em suas politicas. As
medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflacdo e implementar as politicas
econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteracées nas taxas de
juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, tarifas, controles no consumo de
eletricidade, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢cdes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional. A ado¢édo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda,
indexacdo da economia, instabilidade de precos, elevacéo de taxas de juros ou
influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os negdcios, as condicfes
financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente distribuicdo de
rendimentos aos Cotistas do Fundo.

Il - Riscos Relativos ao Fundo de Investimento Imobiliario: Os fundos de investimento
imobiliario constituem uma modalidade de investimento recentemente introduzida no
mercado financeiro brasileiro, ainda ndo tendo sido sua utilizacao disseminada e
difundida amplamente. Tal caracteristica pode resultar numa dificuldade maior de
aceitacao dos fundos de investimento imobilidrios se comparados com outras
modalidades de investimento disponiveis ho mercado financeiro ou com outros ativos
disponiveis para investimento. Por outro lado, o desenvolvimento dos mercados
financeiro e de capitais brasileiros poderdo aumentar o interesse de outros participantes
do mercado em investimentos com 0 mesmo grau de risco e retorno buscado pelo
Fundo e, por conseguinte, a competicado por projetos imobiliarios objeto de investimento
pelo Fundo.
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[l - Liquidez Reduzida: Os fundos de investimento imobiliarios contam com pouca
liquidez no mercado brasileiro. Por conta dessa caracteristica e do fato de os fundos de
investimento imobiliarios sempre serem constituidos na forma de condominios fechados,
ou seja, sem admitir a possibilidade de resgate de suas Cotas, os titulares de Cotas de
fundos de investimento imobiliarios podem ter dificuldade em realizar a venda das
respectivas Cotas no mercado secundario.

IV - Valor Mobiliario X Propriedade dos Imoveis: Apesar de os fundos de investimento
imobiliarios terem suas carteiras de investimentos constituidas por iméveis ou por
direitos relacionados a imoveis, a propriedade de Cotas dos fundos de investimento
imobiliarios ndo confere aos seus titulares propriedade sobre os iméveis integrantes do
patriménio do Fundo ou sobre fracéo ideal especifica destes imoveis. Os direitos dos
Cotistas sao, assim, exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo
individualizado.

V - Crescimento do PIB e da Renda Per Capita: O desenvolvimento do mercado de
locacdes de salas comerciais depende diretamente do continuo crescimento econémico
do Brasil (Produto Interno Bruto - PIB) e da renda per capita. Eventual revisdo negativa
das projecdes de crescimento econdémico do Brasil e da renda per capita poderao
resultar, inclusive, mas nao se limitando, na queda dos valores de aluguéis de salas
comerciais.

VI - Riscos Relativos ao Mercado Imobiliario: O Fundo destinara, prioritariamente, todos
0S recursos recebidos na subscricdo de suas Cotas para aquisicao dos Ativos Alvo.

O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentacao expedida por
diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de
aquisicao, construcao e reforma de imoveis. Dessa forma, a aquisicao e a exploracao
dos Ativos Alvo poderéo estar condicionadas, sem limitacdo, a obtencéo de licencas
especificas, aprovacéo de autoridades governamentais, limitacdes relacionadas a
edificacOes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para prote¢céo ao
consumidor. Referidos requisitos e regulamentacdes atualmente existentes ou que
venham a ser criados a partir da data de funcionamento do Fundo poderao implicar,
aumento de custos e limitar a estratégia do Fundo, afetando adversamente as suas
atividades e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a
possibilidade de as leis de zoneamento urbano serem alteradas, bem como serem
realizadas obras publicas que prejudiguem 0 uso ou acesso aos Ativos Alvo.

As leis e regulamentos que regem o setor imobiliario brasileiro, assim como as leis e
regulamentos ambientais, podem se tornar mais restritivas, sendo que qualquer aumento
de restricdes pode afetar adversamente os negdcios do Fundo e a sua rentabilidade.
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Apesar da expectativa de que existam boas possibilidades de retorno, atraves locacéo,
arrendamento ou usufruto dos ativos investidos, ndo ha garantia de que todas as
unidades estardo sempre locadas, arrendadas ou em usufruto sendo que, em caso de
vacancia de qualquer imovel, as despesas condominiais e tributos deverao ser
suportados pelo Fundo, o que podera comprometer o fluxo de caixa previsto, diminuindo
os rendimentos a serem distribuidos entre os quotistas do Fundo. Qualquer dificuldade
na comercializacao e exploracdo econémica dos ativos impactara de forma direta e
negativa o desempenho do Fundo. A ocorréncia de hipéteses de violacédo de clausulas
dos contratos de locacédo e a eventual discussao judicial ou extrajudicial dessas
infracBes poderdo impactar adversamente os resultados do Fundo, afetando o fluxo de
caixa projetado e os rendimentos a serem distribuidos pelo Fundo aos Cotistas.

VII — Caso Fortuito e For¢ca Maior: Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploracéo
dos imQveis integrantes de sua carteira estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos
decorrentes de casos fortuitos e eventos de for¢ca maior, 0s quais consistem em
acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos imoveis. Portanto, 0s
resultados do Fundo estdo sujeitos a situagfes atipicas, que, mesmo com sistemas e
mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
Cotistas.

VIII — Eventos ndo Cobertos por Seguro: Os imdveis integrantes da carteira do Fundo
poderdo ser objeto de seguro, dentro das praticas usuais de mercado, que 0s protegerao
contra a ocorréncia de sinistros. Nao se pode garantir, no entanto, que o valor segurado
sera suficiente para proteger os imoveis de perdas relevantes. H4, inclusive,
determinados tipos de perdas que usualmente ndo estarao cobertas pelas apdlices, tais
como atos de terrorismo, guerras e/ou revolucdes civis. Se qualguer dos eventos nao
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo podera sofrer
perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em custos adicionais, 0s quais
poderdo afetar o desempenho operacional do Fundo.

IX - Despesas Extraordinarias: O Fundo estara eventualmente sujeito, direta ou
indiretamente, ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como instalagdo de
equipamentos de seguranca, indenizacdes trabalhistas, benfeitorias exigidas por 6rgaos
e autoridades publicos, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras.

X — Avaliagdo dos Iméveis: O objetivo do Fundo contempla a aquisi¢cdo de Imdveis para
posterior exploracdo. Nos termos do Regulamento, sera elaborado laudo de avaliacdo
no ambito da aquisicdo de imoveis, sendo que a empresa responsavel pela elaboracéo
do laudo de avaliacdo utilizara seus proprios critérios de avaliacdo e precificacdo dos
imdéveis, os quais poderéo variar significativamente dos critérios utilizados por outras
empresas especializadas em avaliagdo e precificacdo de ativos imobiliarios. Além disso,
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nao existe um mercado organizado para a negociagao de iméveis e que, dessa forma,
favoreca a formacéo de preco. Considerando que a avaliacdo dos imoveis podera ser
realizada mediante a adocao de critérios subjetivos e que néo existe um mercado
organizado para a negociacao dos imoveis, o Fundo podera ter dificuldade em definir o
melhor preco de aquisicdo dos imoveis, 0s quais, consequentemente, poderao ser
avaliados e adquiridos, direta ou indiretamente, pelo Fundo por um valor superior ao
melhor valor de aquisicao possivel.

Xl - Oscilacdo de Precos: O valor dos ativos imobiliarios que integraréo a carteira do
Fundo podera aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacdes de precos, Cotacdes
de mercado e eventuais avaliacfes realizadas de acordo com a regulamentacao
aplicavel e/ou com o Regulamento. Em caso de queda do valor dos ativos imobiliarios
integrantes da carteira, o patrimoénio do Fundo pode ser afetado negativamente,
impactando de forma adversa a rentabilidade das Cotas.

Os ativos financeiros que integrardo a carteira do Fundo estdo sujeitos as oscilacdes de
precos e Cotacdes de mercado, e a outros riscos, tais como riscos de crédito e de
liquidez, e riscos decorrentes da oscilacdo de mercados e de precificacéo de ativos, o
gue pode afetar negativamente o desempenho do Fundo e do investimento realizado
pelos Cotistas.

XIl - Rentabilidade: O investimento nas Cotas caracteriza uma aplicacdo em valores
mobiliarios de rentabilidade variavel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao
Cotista dependera do resultado do Fundo e, por conseguinte, dos Ativos Alvo
integrantes da carteira do Fundo. No presente caso, os valores a serem distribuidos aos
Cotistas dependeréo, diretamente, dos resultados do Fundo, provenientes,
primordialmente, do desempenho das locacfes dos Ativos Alvo. Nao ha garantia de
sucesso da implementacado da politica de investimentos, de forma que néo é possivel
garantir qualquer rendimento vinculado aos investimentos e operac¢des do Fundo.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, da
Consultora Imobiliaria ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer
perda total do capital investido pelos Cotistas.

X1l - Exposi¢cdo do Fundo a Riscos de Crédito: Os Cotistas do Fundo fardo jus ao
recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da percepc¢éo pelo Fundo dos
valores que lhe forem pagos a titulo de locacdo ou arrendamento dos imoveis. Assim,
por todo tempo em que os iméveis estiverem locados ou arrendados, o Fundo estara
exposto aos riscos de crédito inerentes aos negocios realizados. Na eventualidade de
nao renovacao dos respectivos contratos ou mesmo de sua rescisao por qualquer
motivo, o Fundo passara a estar exposto aos riscos inerentes as demandas existentes,
ndo sendo a instituicdo administradora responsavel por quaisquer varia¢cdes nos
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resultados do Fundo em decorréncia de flutuacdes nessa demanda. Ademais, no caso
de posterior locacdo ou arrendamento dos imdéveis a terceiros, o Fundo devera suportar
0s riscos de crédito de tais terceiros.

XIV - Condicbes externas: Propriedades imobilidrias estdo sujeitas a condi¢des sobre as
guais o Administrador do Fundo néo tem controle nem tampouco pode influir ou evitar. O
nivel de desenvolvimento econémico e as condi¢cdes da economia em geral poderéo
afetar o desempenho dos imdveis e, consequentemente, a remuneracao futura dos
investidores do Fundo. O valor dos iméveis e a capacidade do Fundo em realizar a
distribuicdo de resultados aos seus Cotistas poderao ser adversamente afetados devido
a alteracdes nas condi¢des econdmicas, a oferta de outros espacos comerciais com
caracteristicas semelhantes as dos imoveis e a reducao do interesse de potenciais
locadores em espacos como o disponibilizado pelos imoveis.

XV - Alteraces tributarias e mudancas na legislacdo: Embora as regras tributarias dos
fundos estejam vigentes desde a edi¢do da Lei n.° 8.668/1993, existe o risco de tal regra
ser modificada no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario
engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacdo diversa
da atual sobre incidéncia de qualquer tributo ou a revogacéao de isencdes vigentes,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

XVI - Riscos Juridicos: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdémico e juridico
deste Fundo considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas
através de contratos privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em
razao da pouca maturidade e da falta de tradicéo e jurisprudéncia no mercado brasileiro,
e da inovacao na regulamentacdo da CVM, no que tange a este tipo de operacéo
financeira, em situacdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos
investidores em razéo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco
contratual.



