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Relatorio dos auditores independentes
sobre as demonstracées financeiras

A Administradora e aos Cotistas

Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pelo Citibank Distribuidora

de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.)

Examinamos as demonstragdes financeiras do Aesapar Fundo de Investimento Imobilidrio - FII (o
"Fundo") que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2013, e as respectivas
demonstracdes do resultado, da mutacio do patriménio liquido e dos fluxos de caixa do exercicio findo
nessa data, assim como o resumo das principais préticas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracio
sobre as demonstracées financeiras

A Administragio do Fundo é responsavel pela elaboracio e adequada apresentagio dessas demonstracdes
financeiras de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil aplicdveis a fundos de investimento
imobilidrio e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracéo de
demonstracdes financeiras livres de distorcio relevante, independentemente se causada por fraude ou por
€rro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinifio sobre essas demonstraces financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga razoével de que as demonstraces financeiras estiio livres de
distor¢io relevante.

Uma auditoria envolve a execugfio de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgagGes apresentados nas demonstracies financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacio dos riscos de distorcéo releévante
nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliacio de
riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentaciao das
demonstragdes financeiras do Fundo para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas
circunstincias, mas nio para expressar uma opinifio sobre a eficicia desses controles internos do Fundo.
Uma auditoria inclui também a avalia¢io da adequaciio das praticas contébeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contébeis feitas pela administracio, bem como a avaliacio da apresentacdo das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61005
T (11) 3674-2000, F: (11) 3674-2000, www.pwc.com/br
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Aesapar Fundo de Investimento Imobilidrio - FII
(Administrado pelo Citibank Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Opinido

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posigéo patrimonial e financeira do Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario -
FII em 31 de dezembro de 2013, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa do exercicio
findo nessa data, de acordo com as préticas cont4beis adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de
investimento imobiliario.

Enfase
Garantia de rentabilidade

Conforme descrito na Nota 5, o Fundo conta com garantia de distribui¢fio de rendimento minimo mensal
equivalente ao retorno de 0,95% ao més durante determinado periodo de recebimento do prémio de
locagao, sobre o valor bruto da captagio originada pela distribuicfio pablica priméaria de cotas do Fundo,
deduzido do prego de aquisicdo dos iméveis Campinas e Cuiab4. Nossa opinido nio esta ressalvada em
funcio desse assunto.

Sao Paulo, 28 de marco de 2014.

Auditores Independentes
CRC 2S8P000160/0-5
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Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FlI

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2013 e 2012

Em milhares de reais

ATIVO 2013 2012
Circulante
Disponibilidades 2 1
Aplicacdes Financeiras
De natureza ndo imobiliaria
Letras Financeiras do Tesouro 11.561 4.135
Cotas de Fundo de Investimento 1.066 3.270
Prémio de locacgéo a receber 395 -
13.024 7.405
Nao Circulante
Realizavel a Longo Prazo
Aplicagdes Financeiras
De natureza ndo imobiliaria
Letras Financeiras do Tesouro 27.244 32.447
Investimento
Propriedades para investimento
Iméveis 69.991 69.391
TOTAL DO ATIVO 110.259 109.244
PASSIVO
Circulante
Provisdes e contas a pagar 438 189
Taxa de administracdo a pagar 31 20
TOTAL DO PASSIVO 469 209
PATRIMONIO LIQUIDO
Cotas integralizadas 75.250 75.250
(-) Gastos com colocacgéo de cotas (3.075) (3.075)
Ajuste de avaliagdo ao valor justo 37.295 36.695
Lucros acumulados 320 165
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO 109.790 109.035
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 110.259 109.244

As notas explicativas da administracdo séo parte integrante das demonstracdes financeiras.




Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstragao do resultado dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012

Em milhares de reais, exceto lucro liquido por cota

Ativos financeiros de natureza nao imobiliaria

Letras Financeiras do Tesouro
Receita de juros
Ajuste ao valor justo

Cotas de Fundos de Investimento
Ajuste a valor justo

Resultado Liquido de ativos financeiros de natureza ndo imobiliaria

Propriedades para Investimento
Receitas com prémios de locacao
Ajuste ao valor justo

Resultado Liquido de Propriedades para Investimento
Despesas operacionais

Taxa de administragao
Auditoria e Custodia
Consultoria imobiliaria e juridica
Taxa de fiscalizagdo da CVM
Outras despesas

Lucro liquido do exercicio
Quantidade de cotas
Lucro liquido por cota

As notas explicativas da administracao sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

2013 2012
2.486 1.188
33 (83)

140 1.476
2.659 2.582
6.463 5.662
600 36.695
7.063 42.357
(871) (403)
(321) (249)
(91) (60)
(37) (79)
(19) (51)
(403) (15)
8.851 44,536
752.500 752.500
11,76 59,18



Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A))

Demonstragdo da mutacdo do patrimdnio liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012

Em milhares de reais

Em 31 de dezembro de 2011 75.250
Lucro liquido do exercicio -
Ajuste a valor justo - propriedade para investimento -

Rendimentos distribuidos -

Em 31 de dezembro de 2012 75.250

Lucro liquido do exercicio -
Ajuste a valor justo - propriedade para investimento -

Rendimentos distribuidos -

Cotas de Gastos com
investimentos colocacéo de Ajuste de avaliacao Lucros
integralizadas cotas ao valor justo Acumulados Total
(3.075) - (527) 71.648
R - 44.536 44.536
- 36.695 (36.695) -
- - (7.149) (7.149)
(3.075) 36.695 165 109.035
- - 8.851 8.851
- 600 (600) -
- - (8.096) (8.096)
(3.075) 37.295 320 109.790

Em 31 de dezembro de 2013 75.250

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FlI

(Administrado pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Demonstracao dos fluxos de caixa (método direto) dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Recebimento de prémios de locacdo

Pagamento de taxa de administracéo

Pagamento de despesas com servicos técnicos especializados
Outros

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Resgate de Cotas de Fundo
Aquisicédo de Cotas de Fundo
Aquisicao de Letras Financeiras do Tesouro
Resgate de Letras Financeiras do Tesouro

Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Rendimentos pagos no exercicio

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variacdo liquida de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa - inicio do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa - fim do exercicio

As notas explicativas da administragéo séo parte integrante das demonstracdes financeiras.

2013 2012
6.068 5.662
(310) (246)
(258) (46)
(43) (250)
5.457 5.120
12.729 43.022
(10.385) (4.949)
(4.022) (35.477)
4.318 -
2.640 2.596
(8.096) (7.940)
(8.096) (7.940)
1 (224)
1 225
2 1



a)

Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pela Citibank Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da administradora as demonstracoées

financeiras em 31 de dezembro de 2013 e 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Contexto operacional

O Fundo foi constituido, sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracio indeterminado,
nos termos da Instrucdo CVM ne 472 de 31 de outubro de 2008, sendo aprovado o seu
funcionamento pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) em 21 de dezembro de 2011 e efetuado
sua primeira integralizagao de cotas em 8 de dezembro de 2011.

O Fundo tem por objetivo a realizacao de investimentos imobiliarios de longo prazo, por meio da
aquisicao, (i) através da formalizacao dos instrumentos de aquisi¢do, construcao e/ou eventual
adaptacdo de ativos alvo para posterior locacdo a Anhanguera Educacional Limitada (AELTDA),
mediante a celebragio de contratos de locacao atipica; (ii) de titulos e valores mobiliarios que
tenham a AELTDA e/ou a Anhanguera Educacional Participagoes S.A. (AESAPAR) como devedora,
coobrigada e/ou fiadora; ou ainda, (iii) a realizacdo de investimentos em ativos de investimento,
observados os termos e condigoes da legislacdo e regulamentacio vigentes. O Fundo adquirira ativos
alvo que atendam aos interesses e aos critérios de elegibilidade do Fundo, e constituira ou realizara
adaptacOes e/ou reformas nos ativos alvo com a celebracao de contratos atipicos de locacao.

As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da administradora, da gestora, do
consultor imobiliario, do comité de investimentos ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Nao
obstante a diligéncia da Administradora no gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de
investimento coloca em risco o patrimoOnio deste, pelas caracteristicas dos papéis que o compoem, os
quais se sujeitam as oscilacdes do mercado e aos riscos de crédito inerentes a tais investimentos,
podendo, inclusive, ocorrer perda do capital investido.

O Fundo possui cotas negociadas em bolsa de valores.

Apresentacao das demonstracoes financeiras

e principais praticas contabeis

As demonstracoes financeiras foram elaboradas consoante as praticas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrio, seguindo a Instru¢do CVM n°. 516 e demais
orientacOes e normas contabeis emitidas pela CVM, conforme aplicavel.

Resumo das principais praticas contabeis e critérios de apuracao

A elaboracdo das demonstragoes financeiras exige que a Administraco efetue estimativas e adote
premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados bem como os montantes de
receitas e despesas reportados para o exercicio do relatorio. O uso de estimativas se estende as
provisoes necessarias para créditos de liquidacdo duvidosa, valor justo e mensuracio de valor

recuperavel de ativos. Os resultados efetivos podem variar em relacao as estimativas.

Dentre as diretrizes referidas destacamos a seguir, as principais praticas adotadas pelo fundo:

Moeda funcional e de apresentacao das demonstracoes financeiras
A moeda utilizada para contabilizacio das operacdes, e apresentacao das demonstracoes financeiras

é o Real. Todo ativo e passivo que venha a ser calculado em moeda estrangeira sofrera a conversao
para Real para efeito de contabilizagao.

8de1y



b)

c)

d)

e)

Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pela Citibank Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da administradora as demonstracoées

financeiras em 31 de dezembro de 2013 e 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Caixa e equivalentes de caixa

Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento, aplicacoes financeiras com liquidez imediata e
com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado, mantidos com a finalidade de atender
aos compromissos de caixa de curto prazo e ndo para investimento ou outros propositos. O Fundo
considerada equivalentes de caixa depositos bancarios e as aplicacoes interfinanceiras de liquidez,
quando existentes.

Mensuracio dos ativos financeiros de natureza nao imobiliaria e reconhecimento das
mudancas de valor justo

Em geral, os ativos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado
equivalente ao preco de transacdo. Os instrumentos financeiros nao mensurados ao valor justo por
meio do resultado sdo ajustados pelos custos de transac¢ao. Os ativos financeiros sao posteriomente
mensurados ao valor justo, sem deducao de custos estimados de transacao que seriam
eventualmente incorridos quando de sua alienacao.

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data € interpretado como o valor
pelo qual ele poderia ser comprado e vendido naquela data por duas partes bem informadas, agindo
deliberadamente e com prudéncia, em uma transacao em condicGes regulares de mercado. A
referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o preco que
seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo ("preco cotado" ou "preco de
mercado").

Caso ndo exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo é
estimado com base em técnicas de avaliacdo normalmente adotadas pelo mercado financeiro,
levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e sobretudo as
diversas espécies de risco associados a ele.

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sao atualizados, diariamente, pelos respectivos
valores das cotas divulgados por seus respectivos administradores.

Propriedades para investimento

As propriedades para investimento estao demonstradas pelos seus respectivos valores justos, os
quais foram obtidos através de laudos de avaliacao elaborados por especialista externo contratados
pela Administradora do Fundo. A variacao no valor justo das propriedades para investimento é
reconhecida na demonstracao do resultado do exercicio em que referida valoriza¢io ou
desvalorizacdo tenha ocorrido.

Outros Ativos e Passivos (circulantes e nao circulantes)

Demonstrado pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variacdes monetarias.

Os lancamentos em rubricas contabeis de passivo sdo registrados por regime de competéncia e estiao

divididos em “circulantes” (com vencimento em até 365 dias) e “nao circulantes” (com prazo de
vencimento superior a 365 dias).

9de17y



g)

Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pela Citibank Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da administradora as demonstracoées

financeiras em 31 de dezembro de 2013 e 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Classificacao dos instrumentos financeiros

I. Data de reconhecimento:

Todos os ativos financeiros sao inicialmente reconhecidos na data de negociacao.
II. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacao dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do proposito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram adquiridos
pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescidos do custo de transacio, exceto nos casos em que os ativos financeiros sao registrados ao
valor justo por meio do resultado.

I1I. Classificac@o dos ativos financeiros para fins de mensuragao
Os ativos financeiros do Fundo sao incluidos, para fins de mensuragao, na seguinte categoria:

Ativos financeiros para negociagdo (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa categoria
inclui os ativos financeiros adquiridos com o propoésito de geragio de resultado no curto prazo
decorrente de sua negociacao.

IV. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de apresentacgio

Os ativos financeiros sao classificados por natureza nas seguintes rubricas do balang¢o patrimonial:
. Disponibilidades: saldos de caixa e depositos a vista.

. Aplicagbes financeiras representadas por instrumentos financeiros:

Instrumentos financeiros emitidos por outras entidades, tais como cotas de fundos de investimento
Titulos Publicos e demais Titulos Privados.

Demonstrativo do valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrucdo CVM n° 516/2011, para instrumentos financeiros
e propriedades para investimento mensurados no balancgo patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacdo das mensuracées do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao pelo
valor justo:

. Nivel 1 - O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado nos
precos de mercado, cotados na data de balanco. Um mercado é visto como ativo se os precos cotados
estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de
industrias, servigo de precificacio, ou agéncia reguladora, e aqueles pregos representam transacoes
de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

. Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros que nao sao negociados em mercados ativos é
determinado mediante o uso de técnica de avaliacdo. Essas técnicas maximizam o uso dos dados
adotados pelo mercado onde est4 disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas especificas
da entidade. Se todas as informacoes relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem
adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.
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h)

Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pela Citibank Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da administradora as demonstracoées

financeiras em 31 de dezembro de 2013 e 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado

. Nivel 3 - Se uma ou mais informacoes relevantes nao estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas utilizadas
para valorizar os instrumentos financeiros e as propriedades para investimento incluem aquelas
descritas no artigo 7° da Instrugdo CVM 516/11.

A classificacao dos ativos financeiros e propriedades para investimento que compdem a carteira do
Fundo estdo divulgadas nas notas 4 e 5, respectivamente.

Apuracao do resultado

As receitas e as despesas sao apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

Estimativas de julgamentos contabeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos cont4beis, com base em premissas, que
podem, no futuro, nao ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e
julgamentos que, na opinido da Administradora, podem ser consideradas mais relevantes, e podem
sofrer variacao no futuro, acarretando em eventuais impactos em ativos e passivos do Fundo, estao
descritas a seguir:

I) Valor justo dos instrumentos financeiros: o valor justo dos instrumentos financeiros que nao
possuem suas cotacoes disponiveis ao mercado, por exemplo, Bolsa de Valores, sio mensurados
mediante utilizacao de técnicas de avaliacao, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condi¢oes de mercado e, também, nas informagoes disponiveis, na data
das demonstragdes financeiras. As politicas contabeis relacionadas aos ativos financeiros
apresentam, respectivamente, informacgoes detalhadas sobre "Apuracao do resultado” e "mensuracao
dos ativos" financeiros e reconhecimento das mudancas de valor justo”.

IT) Valor justo das propriedades para investimento: o valor justo dos iméveis para renda é obtido
através de laudos de avaliacio elaborados por entidades profissionais com qualificacido reconhecida,
sendo utilizadas técnicas de avaliacao, como por exemplo proje¢oes de desempenho futuro do fluxo
de receitas e despesas descontado a valor presente . As informacoes sobre as referidas propriedades
para investimento estdo descritas na nota 5.

11de 17



a)

b)

Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pela Citibank Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da administradora as demonstracoées

financeiras em 31 de dezembro de 2013 e 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Ativos Financeiros de Natureza nao Imobiliaria

Sao apresentadas por:

Letras Financeiras do Tesouro: Nivel 1

Os valores de emissao das LFTs foram atualizados pela variacao da taxa SELIC média (da data de
emissao até 31 de dezembro de 2013). Os valores apurados foram descontados pela taxa de
agio/desagio, para as respectivas datas de vencimento dos papéis, apuradas no mercado secundario
e divulgadas pela ANBIMA.

2013
3 Valor
Emissor Dt Aplicacido Dt Vencto Indice Qtde Contabil
Tesouro Nacional 08/06/2012 01/03/2018 Selic 700 4.106
Tesouro Nacional 08/06/2012 07/09/2016 Selic 4.000 23.138
Tesouro Nacional 08/06/2012 07/09/2014 Selic 2.000 11.561
Total 6.700 38.805
2012
) Valor
Emissor Dt Aplicaciao Dt Vencto Indice Qtde Contabil
Tesouro Nacional 08/06/2012 07/09/2013 Selic 765 4.135
Tesouro Nacional 08/06/2012 07/09/2016 Selic 4.000 21.635
Tesouro Nacional 08/06/2012 07/09/2014 Selic 2.000 10.812
Total 6.765 36.582

Cotas de fundos de investimento: Nivel 2

Os investimentos em cotas de fundos de investimento sao registrados pelo valor da aquisigao e

atualizados, diariamente, pelos respectivos valores das cotas, divulgados pelos respectivos

administradores.

Em 31 de dezembro de 2013, as cotas de fundos de investimento estdo compostos por cotas do Citi

Cash Blue Fundo de Investimento Referenciado DI no montante de R$ 1.066 (31.12.2012 - R$

3.270). As cotas nao possuem vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez

diéria).

As valorizacGes e as desvalorizag¢des dos investimentos em cotas de fundos de investimentos estao
apresentadas na Demonstracao do Resultado em “Cotas de fundos de investimento — Ajuste a valor

justo”, pelo seu valor liquido.

Propriedades para investimento — Nivel 3

Avaliagdo de valor justo através de laudo de avaliacao elaborado de por avaliador independente —

Colliers International, elaboradas conforme a NBR 14653-2 Associacao Brasileira de Normas
Técnicas (ABNT). A Colliers é lider de mercado em consultoria imobiliaria atuando em diversos

segmentos.
12de17



(a)

(b)

Aesapar Fundo de Investimento Imobiliario - FII
(Administrado pela Citibank Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.)

Notas explicativas da administradora as demonstracoées

financeiras em 31 de dezembro de 2013 e 2012
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Para a avaliacao deste imovel, a empresa avaliadora utilizou o método de renda, ajustado pelo
Administrador considerando os custos das edificacdes projetadas. Para os imoveis avaliados, existe um
contrato built-to-suit, onde o Fundo (proprietario do terreno) se dispde a construir o
empreendimento (com auxilio de uma construtora a ser contratada, para executar as obras de
construcao do Empreendimento) e, dessa forma, alugar para o locatario, cobrando um valor de
locacao por um periodo estabelecido de 180 meses iniciado em dezembro de 2011. A partir do 180°
més projetou-se um novo contrato de 5 anos, a valor de mercado. Dessa forma, o valor das
propriedades foi obtido por meio da utilizacdo de um fluxo de caixa projetado ao longo de 20 anos,
descontado a valor presente pela taxa de risco (mercado imobiliario, empreendimento, fatores
macroecondmicos) que variaram entre 9,50% a.a. e 10% a.a (2012 — entre 9,00% aa. € 10% a.a.) € 0s
impactos dos custos das edificagdes acima.

Descricao dos empreendimentos

Propriedade: Terreno situado no bairro Nossa Senhora Aparecida, no municipio de Cuiaba — MT,
registrado junto ao 5° Servigo Notorial e registro de imédveis de Cuiaba sob a matricula 76.916.
Endereco: Avenida Fernando Corréa da Costa s/no., Cuiaba, Mato Grosso.

Data de aquisicao: 20 de dezembro de 2011.

Metragem: Area terreno: 25.000 m2.

Em 31 de dezembro de 2013, o valor justo do imével esta suportado por laudo de avaliacao elaborado
em 10 de dezembro de 2013, formalmente aprovado pela administragido em dezembro de 2013.

Propriedade: Terreno situado no bairro de Ipassurama, no municipio de Campinas — SP, registrado
junto ao 3° cartorio de registro de iméveis de Campinas — SP sob matriculas 163.278 e 163.279.
Endereco: Avenida John Boyd Dunlop, s/n°, Campinas, Sao Paulo.

Data de aquisicao: 20 de dezembro de 2011.

Metragem: Area terreno: 96.435,16 m2.

Em 31 de dezembro de 2013, o valor justo do imével esta suportado por laudo de avaliacao elaborado
em 10 de novembro de 2013, formalmente aprovado pela administracao em dezembro de 2013.

Composicao do valor justo:

2013 2012
Cuiaba Campinas Total Total
Imoéveis para renda 23.709 45.682 69.391 32.696
Ajuste ao valor justo - 600 600 36.695
Saldo do imdvel para renda 23.709 46.282 69.991 69.391

Prémio de locaciao

O Fundo recebe mensalmente a titulo de garantia de rentabilidade (prémio de locacao) 0,95% a.m.,
(garantia de distribuicdo de dividendo minimo mensal) sobre o valor bruto da captacao originada
pela distribuicao puablica priméria de cotas do Fundo, deduzido do preco de aquisi¢ao dos imoveis
Campinas e Cuiab4, sendo que tal valor ser4 (i) adicionado de todos os custos incorridos pelo Fundo
para o seu funcionamento e (ii) subtraido da receita financeira liquida gerada pelo caixa do Fundo. A
referida garantia é proporcionada pela Incorporadora AELTDA, devida desde 20 de dezembro de
2011 (data de lavratura da escritura pablica dos Imdveis) até a conclusdo definitiva da obra.

As receitas correspondentes, no montante de R$ 6.463 (2012 — R$ 5.662) estdo apresentadas na
Demonstragao do resultado em “Propriedade para investimento — Receitas com prémios de locagio”.
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Riscos
Os principais fatores de riscos, dentre outros contidos no regulamento do Fundo sao:
Riscos relacionados a liquidez

A aplicacao em cotas de um fundo de investimento imobiliario apresenta algumas caracteristicas
particulares quanto a realiza¢do do investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos
de investimento imobilidrio sdo constituidos na forma de condominio fechado, ndo admitindo o
resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento de
sua eventual negociacdo no mercado secundario. Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de
investimento imobiliario ter dificuldade em realizar a negociacao de suas cotas no mercado
secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as cotas adquiridas,
mesmo sendo esta objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de balcao organizado. Desse modo,
o investidor que adquirir as cotas devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste
em investimento de longo prazo.

Riscos relativos a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliario € uma aplicagdo em valores
mobiliarios de renda variavel, o que pressupoe que a rentabilidade das cotas dependera do resultado
da administragdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questao, os valores a serem
distribuidos aos cotistas dependerao do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera
preponderantemente das receitas provenientes das locag¢Ges dos Ativos alvo. Os cotistas do Fundo
faro jus ao recebimento de resultados que lhes serao pagos a partir da percep¢ao, pelo Fundo, dos
valores pagos pelos locatérios dos ativos alvo, assim como pelos resultados obtidos pela venda e/ou
rentabilidade dos ativos de renda fixa. Adicionalmente, vale ressaltar que havera um lapso de tempo
entre a data de captacao de recursos pelo Fundo e a data de aquisi¢ao dos ativos alvo. Desta forma,
os recursos captados pelo Fundo serdo aplicados nos ativos de investimento, o que podera impactar
negativamente na rentabilidade do Fundo.

Risco relativo a concentracao e pulverizacao

Podera ocorrer situacao em que um tnico cotista venha a integralizar parcela substancial da emissao
ou mesmo a totalidade das cotas do Fundo, passando tal cotista a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais cotistas minoritarios.
Nesta hipotese, ha possibilidade de: (i) que deliberagoes sejam tomadas pelo cotista majoritario em
funcao de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos cotistas minoritarios; e (ii)
alteracdo do tratamento tributario do Fundo e/ou dos cotistas.

Riscos macroecondémicos gerais

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacoes e condi¢cdes dos mercados de capitais,
especialmente dos mercados de cAmbio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente
pelas condicGes politicas e econdmicas nacionais e internacionais. Considerando que a aquisi¢do das
cotas consiste em um investimento de longo prazo, voltado a obtencao de renda, pode haver alguma
oscilacao do valor de mercado das cotas para negociagdo no mercado secundario no curto prazo
podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado para o investidor que pretenda
negociar sua cota no mercado secundario no curto prazo.
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Riscos do prazo

Considerando que a aquisi¢do de cotas do Fundo é um investimento de longo prazo, pode haver
alguma oscilacao do valor da cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital
aplicado ou auséncia de demanda na venda das cotas em mercado secundario.

Riscos de crédito

Os cotistas do Fundo terdo direito ao recebimento de rendimentos que serao, basicamente,
decorrentes dos valores pagos a titulo de locacao dos ativos alvo do Fundo. Dessa forma, o Fundo
estard exposto aos riscos de ndo pagamento por parte da AELTDA e/ou de terceiros, na hipotese de
rescisdo e/ou término do prazo do(s) Contrato(s) de Locacdo Atipica, sem que a renovacao seja feito
junto a AELTDA, ou outras obrigacées decorrentes dos contratos de locacao a serem firmados.

Risco imobiliario

E o risco de desvalorizacdo de um imével, ocasionado por, ndo se limitando, fatores como: (i) fatores
macroecondémicos que afetem toda a economia, (ii) mudanga de zoneamento ou regulatérios que
impactem diretamente o local do imével, seja possibilitando a maior oferta de imoveis e,
consequentemente, deprimindo os pregos dos alugueis no futuro ou que eventualmente restrinjam
os possiveis usos do imovel limitando sua valorizagdo ou potencial de revenda, (iii) mudancas
socio-econOmicas que impactem exclusivamente a microrregiao como, por exemplo, o aparecimento
de favelas ou locais potencialmente inconvenientes como boates, bares, entre outros, que resultem
em mudancas na vizinhanca piorando a area de influencia para uso comercial, (iv) alteracées
desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impecam o acesso ao imdvel e (v) restrigoes de
infraestrutura/ servigos publicos no futuro como capacidade elétrica, telecomunicacoes, transporte
publico entre outros; (vi) a expropriacao (desapropriacao) do im6vel em que o pagamento
compensatorio nao reflita o 4gio e/ou a apreciacao historica.

Riscos de crédito relacionado a AELTDA e aos futuros locatarios, conforme aplicavel

Os cotistas do Fundo terao direito ao recebimento de rendimentos que serao, basicamente,
decorrentes dos valores pagos a titulo de locagdo dos Ativos Alvo para o Fundo. Dessa forma, o
Fundo estara exposto aos riscos de nao pagamento por parte dos locatarios dos aluguéis
convencionados ou outras obrigacoes decorrentes dos Contratos de Locacao Atipica a serem
firmados e/ou dos contratos de locagdo que venham a ser eventualmente firmados no ambito da Lei
ne 8.245/91, caso aplicavel. Além disso, no que se refere ao Prémio de Locacao, o Fundo estara
exposto ao risco de ndo pagamento por parte da AELTDA e da AESAPAR, fiadora da AELTDA, da
obrigacao firmada no Contrato de Pagamento de Prémio de Locacao. A AELTDA e AESAPAR, em
razao de suas atividades, estarao sujeitas aos riscos gerais associados ao mercado universitario.
Adicionalmente, a AELTDA e AESAPAR sao partes de varios contratos financeiros, muitos dos quais
contendo obrigacdes restritivas, sendo que qualquer inadimplemento em decorréncia da
inobservancia dessas obrigacoes podera acarretar o vencimento antecipado de suas dividas e
problemas de liquidez. Assim sendo, a capacidade da AELTDA e AESAPAR de cumprirem suas
obrigacoes assumidas perante o Fundo podera ser afetada por efeitos adversos em suas atividades ou
descumprimento de outras obrigacoes contratuais previamente assumidas.

O Administrador e o Gestor utilizam, no gerenciamento de riscos, anélises que levam em
consideracao os fundamentos econdmicos e de mercado com influéncia no desempenho dos ativos
que compoOem a Carteira e modelos de gestao de ativos que se traduzem em cuidadosos processos de
investimento e de avaliacdo dos riscos financeiros, apoiados sistemas informatizados e
procedimentos formais de decisao.
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Nao obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em prética a politica de
investimento delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacées
tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicGes adversas de liquidez e negociacao
atipica nos mercados de atuagdo e, apesar de o Administrador e o Gestor manterem sistema de
gerenciamento de riscos, nao ha garantia de completa eliminacao da possibilidade de perdas para o
Fundo e para os Cotistas.

Taxa de administracao

O administrador recebe, pelos servigos prestados ao Fundo, taxa de administragio de 0,37% ao ano
observado o valor minimo de R$ 15 (quinze mil reais) mensais, corrigido anualmente pela variacao
acumulada do IGP-M. A taxa de administragao incide sobre o patrimonio liquido do Fundo, e é
calculada diariamente, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias tteis. A taxa
de administracao é paga mensalmente, até o 52 (quinto) dia til do més subsequente ao vencido e
inclui os servigos de custédia do Fundo.

A despesa correspondente, no montante de R$ 321 (2012 - R$ 249), est4 apresentada na
Demonstra¢do do Resultado em “Despesas operacionais - taxa de administracdo”.

Servicos de gestio, custodia, tesouraria, controladoria e outros servicos contratados

Os servigos de custodia, tesouraria, controle e processamento dos titulos e valores mobiliarios e
outros ativos integrantes da carteira de investimento e de escrituracio da emissao e resgate de cotas
do Fundo sao prestados pela Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Os servicos de gestdo da carteira do Fundo sao realizados pela XP Gestao de Recursos Litda.

Politica de distribuicio dos resultados e garantia de rentabilidade

O Fundo devera distribuir a seus cotistas no minimo 95% (noventa e cinco por cento) dos resultados,
calculados com base nas disponibilidades de caixa existentes, consubstanciados em balanco
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. Os rendimentos auferidos pelo
Fundo (ja descontados das despesas ordinarias do Fundo) serdo distribuidos aos cotistas,
mensalmente, sempre no 102 (décimo) dia util do més subsequente ao recebimento dos recursos pelo
Fundo, a titulo de antecipagdo dos rendimentos do semestre a serem distribuidos, sendo que,
eventual saldo de resultado nao distribuido como antecipacao sera pago no prazo maximo de 10
(dez) dias uteis, apos a realizacdo da Assembleia Geral de Cotistas, podendo referido saldo ter outra
destinacdo dada por Assembleia de Geral Ordinaria de Cotistas, com base em eventual proposta e
justificativa apresentada pela Administradora.

Entretanto, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, foi distribuido aos cotistas R$ 8.096
(2012 - R$ 7.149 e 2011 - R$ 791), conforme decisdo do Gestor.

O valor médio dos rendimentos distribuidos por cota no exercicio considerando-se o rendimento
distribuido sobre a quantidade de cotas integralizadas foi de R$ 10,76 (2012 - R$ 9,50).
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Patrimonio liquido

Cotas de investimento

As cotas do Fundo correspondem a fragoes ideais de seu patrimonio, tém a forma nominativa e
conferem a seus titulares os mesmos direitos e deveres patrimoniais e econémicos.

O patrimoénio liquido do Fundo est4 composto de 12 emissdo sendo a 12 série de 752.500 cotas, ja
integralizadas, com valor de R$ 100,00 por cota, totalizando o valor R$ 75.250 (2012 - R$ 75.250).

Nao hé resgate de cotas exceto pela liquidagao do Fundo.

Rentabilidade

O valor patrimonial da cota em 31 de dezembro de 2013 é de R$ 145,90 (2012 - R$ 144,90).

A rentabilidade do Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 (apurada com base na
evolucao do valor da cota do tltimo dia de cada exercicio, desconsiderando o efeito das amortizagoes
ocorridas, quando aplicavel), foi de 9,36% (2012 — 61,81%).

Tributacao

O Fundo, conforme legislacao em vigor é isento de impostos, inclusive de imposto de renda, que s
incide sobre as receitas de aplicacoes financeiras (LFTs e Fundos de Investimento) de acordo com o
artigo 28 da Instrucdo Normativa RFB 1022 de 05 de abril de 2010, parcialmente compensaveis
quando da distribuicao de rendimentos aos cotistas, que estao sujeitos a incidéncia do Imposto de
Renda Retido na Fonte - IRRF a aliquota de 20%.

De acordo com artigo 32° da referida Instru¢do Normativa, os rendimentos distribuidos pelos
fundos de investimento imobiliario, cujas cotas sejam admitidas a negociagao exclusivamente em
bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado ficam isentos de imposto de renda recolhidos
na fonte e declaracao de ajuste anual das pessoas fisicas, limitadas pelos dispositivos da legislacao
em vigor.

Outras informacoes

Contrato de prestacao de servico de auditoria

Em atendimento a Instrucdo CVM ne 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que o Fundo, no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, contratou a PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes somente para a prestacdo de servicos de auditoria das demonstragoes financeiras,
nao tendo a referida empresa prestado qualquer outro tipo de servico ao Fundo.

Demandas judiciais

Nao hé registro de demandas judiciais, quer na defesa dos direitos dos cotistas, quer desses contra a
administracdo do Fundo.

Cotas negociadas na Bolsa

O Fundo possui suas cotas negociadas na BM&FBOVESPA S.A.— Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros, sendo a tltima negociacao ocorrida em 30 de dezembro de 2013, com valor da cota de R$
116,50 (em 28 de dezembro de 2012 - R$ 119,80).

* * *
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