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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FIl ANHANGUERA EDUCACIONAL
CNPJ/MF N.° 11.179.118/0001-45

FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdao de investimento, os potenciais investidores do FUNDO devem
considerar cuidadosamente os riscos € incertezas descritos abaixo, bem como outras
informagdes contidas neste Documento, e a luz de suas proprias situacdes financeiras, avaliar,
cuidadosamente, todas as informacdes disponiveis neste Documento e no Regulamento do
FUNDO, e, em particular, aquelas relativas a politica de investimento e composicdo da
carteira do FUNDO. Os riscos descritos abaixo ndo sdo os Unicos aos quais estio sujeitos os
investimentos no FUNDO e no Brasil em geral. Os negbcios, situacdo financeira ou
resultados do FUNDO podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses
riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que ndo sejam, atualmente, de conhecimento do
Administrador ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

RISCOS DE MERCADO
Risco de crédito dos ativos financeiros da carteira do Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do FUNDO estdo
sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros
e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condi¢des financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteracdes nas condicdes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos
de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas na percep¢do da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregos
dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Fatores macroeconomicos relevantes

Varidveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de
desvaloriza¢do da moeda e mudancgas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os
precos dos ativos integrantes da carteira do FUNDO e o valor das Cotas, bem como resultar
(a) em alongamento do periodo de amortizagdo de Cotas e/ou de distribui¢do dos resultados
do FUNDO ou (b) na liquidacio do FUNDO, o que poderd ocasionar a perda, pelos
respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes. Nao serd devido pelo FUNDO
ou por qualquer pessoa, incluindo a Anhanguera, os demais Cotistas do FUNDO, o
Administrador e os Coordenadores, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso
ocorra, por qualquer razdo, (a) o alongamento do periodo de amortiza¢do das Cotas e/ou de
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42 distribui¢do dos resultados do FUNDO, (b) a liquidagdo do FUNDO ou, ainda, (c) caso os
Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Riscos de alteracao da legislacao aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas

A legislagao aplicdvel ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO,
incluindo, sem limitacdo, leis tributdrias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteracdes. Ainda,
poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos
mercados, bem como moratdrias e alteragdes das politicas monetéria e cambiais. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do FUNDO, bem como as condi¢des
para distribui¢do de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento
de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdo de leis
existentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do FUNDO.

Risco de alteracdes tributarias e mudancas na legislacao tributaria

Embora as regras tributdrias relativas a fundos de investimento imobilidrios estejam vigentes
h4 anos, ndo existindo perspectivas de mudancas, existe o risco de tal regra ser modificada no
contexto de uma eventual reforma tributdria.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criacdo de novos tributos,
interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de
isencdes vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente.

Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos ptiblicos ou
privados tendo por diretrizes a legislacio em vigor. Entretanto, em razdo da pouca
maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que
tange a este tipo de operacdo financeira, em situacdes atipicas ou conflitantes poderd haver
perdas por parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficicia do
arcabouco contratual.

RISCOS RELACIONADOS AO FUNDO
Risco de o FUNDO nao Captar a Totalidade dos Recursos

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo de distribuicdo, ndo sejam subscritas todas as
Cotas, fazendo com que a presente EMISSAO seja cancelada, com a respectiva devolugio
dos 43 valores integralizados deduzidos de eventuais despesas incorridas pelo Administrador
e pelo préprio FUNDO.

Risco de Concentracio de Propriedade de Cotas do FUNDO



j%TG Pactual

Conforme o Regulamento do FUNDO, néo ha restri¢do quanto ao limite de Cotas que podem
ser subscritas por um tnico Cotista.

Portanto, poderd ocorrer situagdo em que um Unico Cotista venha a integralizar parcela
substancial da Emissdao ou mesmo a totalidade das Cotas do FUNDO, passando tal Cotista a
deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do dos eventuais
Cotistas minoritarios.

Nesta hipdtese, hd possibilidade de que deliberacdes sejam tomadas pelos Cotistas
majoritdrios em fungdo de seus interesses exclusivos em detrimento da opinido dos Cotistas
minoritarios.

Risco de Concentracao da Carteira do FUNDO

O FUNDO tem atualmente por objeto exclusivo a aquisi¢do de fracdo ideal dos Iméveis, que
integrard o seu patrimdnio de acordo com a sua politica de investimento.

Independentemente da eventual aquisi¢do de outros iméveis no futuro pelo FUNDO, ha e
continuard a haver, necessariamente, uma concentragdo da sua carteira, restando o FUNDO,
portanto, exposto aos riscos inerentes a demanda existente pela locagdo ou arrendamento dos
Imdveis.

Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento

O investimento em cotas de fundo de investimento imobilidrio é uma aplicagdo em valores
mobilidrios de renda varidvel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista
dependera do resultado da administracdo do empreendimento objeto do FUNDO. No presente
caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, diretamente, das receitas
provenientes das locagdes e arrendamentos do Imével a Anhanguera.

Inexisténcia de garantia de eliminacao de riscos

A realizacdo de investimentos no FUNDO sujeita o investidor aos riscos aos quais o FUNDO
e a sua carteira estéo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas
no FUNDO. O FUNDO nao conta com garantias do Administrador, da Anhanguera, de 44
quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC, para redugédo ou eliminac¢io dos riscos aos quais estd sujeito, e, conseqiientemente, aos
quais os Cotistas também poderao estar sujeitos. Em condi¢des adversas de mercado, referido
sistema de gerenciamento de riscos poderd ter sua eficiéncia reduzida. As eventuais perdas
patrimoniais do FUNDO nio estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os
Cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no FUNDO além de
Seus compromissos.

Desempenho passado
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Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas neste Documento e/ou em qualquer material de
divulgacdo do FUNDO que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em
que o Administrador e os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é
indicativo de possiveis resultados futuros, e nao hd qualquer garantia de que resultados
similares serdo alcancados pelo FUNDO no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos
riscos, incluindo, sem limitagdo, varia¢do nas taxas de juros e indices de inflacao.

Revisoes e/ou atualizacoes de projecoes

O FUNDO, o Administrador e a Anhanguera ndo possuem qualquer obrigacdo de revisar e/ou
atualizar quaisquer projecdes constantes do presente Documento e/ou de qualquer material de
divulgacdo do FUNDO e/ou da Oferta, incluindo, sem limitagdo, quaisquer revisdes que
reflitam alteracdes nas condi¢des econdmicas ou outras circunstincias posteriores a data do
presente Documento e/ou do referido material de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as
premissas nas quais tais proje¢des se baseiem estejam incorretas.

Risco tributario

A Lei n°® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de
investimento imobilidrio devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos
lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balango ou balancete
semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Ainda de acordo com a referida lei, o fundo de investimento imobilidrio que aplicar recursos
em empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sdcio,
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, sujeitam-se a
tributacdo aplicdvel as pessoas juridicas, para fins de incidéncia da tributacdo corporativa
cabivel (IRPJ, CSLL, Contribui¢do ao Programa de Integracdo Social — PIS e COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo FUNDO o em aplicagdes financeiras de
renda fixa sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, observadas as mesmas
normas aplicdveis as pessoas juridicas, podendo esse imposto ser compensado com o retido
na fonte pelo FUNDO quando da distribuicio de rendimentos e ganhos de capital aos
Cotistas.

Os rendimentos auferidos pelo FUNDO, quando distribuidos aos Cotistas, sujeitam-se a
incidéncia do Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20% (vinte por cento).

Os ganhos de capital auferidos pelos Cotistas na alienacéo ou no resgate das Cotas quando da
extingdo do FUNDO sujeitam-se ao Imposto de Renda na fonte a aliquota maxima de 20%
(vinte por cento).
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Niao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso III c/c pardgrafo unico, inciso II, da Lei n°
11.033/04, com redacdo dada pela Lei n® 11.196/05, ficam isentos do IRRF e na declaracio
de ajuste anual das pessoas fisicas os rendimentos distribuidos pelo FUNDO cujas Cotas
sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcio
organizado.

Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o beneficio fiscal de que trata (i) serd
concedido somente nos casos em que o FUNDO possua, no minimo, 50 (cingiienta) Cotistas
e que (ii) ndo serd concedido ao Cotista pessoa fisica 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.

Riscos de despesas extraordinarias

O FUNDO, na qualidade de proprietirio dos iméveis, estard eventualmente sujeito ao
pagamento de despesas extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura,
decoragdo, conservacdo, instalagdo de equipamentos de seguranca, bem como quaisquer
outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencdo dos iméveis e dos condominios em
que se situam. Caso a Reserva de Contingéncia ndo seja suficiente para arcar com tais
despesas, os referidos pagamentos poderao resultar em reducio na rentabilidade das Cotas.

Niao obstante, o FUNDO estard sujeito a despesas e custos decorrentes de a¢des judiciais
necessdrias para a cobranga de aluguéis inadimplidos, acdes judiciais em geral (despejo,
renovatdria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos
locatarios dos imdveis, tais como tributos, despesas condominiais, e ainda custos para
reforma ou recuperagio de imdveis inaptos para locacido apds despejo ou saida amigédvel do
inquilino.

Riscos relacionados ao investimento em cotas de fundos de investimento imobiliarios

Como os fundos de investimento imobilidrio s@o uma modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro, onde ainda ndo movimentam volumes significativos
de recursos, com numero reduzido de interessados em realizar negdcios de compra e venda
de cotas, seus investidores podem ter dificuldades em realizar transacdes no mercado
secunddrio. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobilidrio sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de
suas cotas, sendo quando da extin¢do do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das
cotas quando de sua eventual negociagdo no mercado secundario.

Mesmo sendo as Cotas objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado,
o investidor que adquirir as Cotas do FUNDO devera estar consciente de que o investimento
no FUNDO consiste em investimento de longo prazo.

RISCOS RELATIVOS AO MERCADO IMOBILIARIO
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Risco de desvalorizacao do Imével

Como os recursos do FUNDO destinam-se a aplicacdo nos Iméveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideragdo com relacdo a rentabilidade do FUNDO ¢ o
potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido onde estd localizado o
imével. A andlise do potencial econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao
potencial econdmico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo deste potencial
econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia
econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor dos Imdveis locados & Anhanguera e,
por conseqiiéncia, sobre as Cotas.

Riscos relativos as receitas mais relevantes
Os principais riscos relativos as receitas mais relevantes do FUNDO sdo:

(1) Quanto a receita de locagdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicardo em ndo
recebimento de receitas por parte do FUNDO, uma vez que os aluguéis sdo sua principal
fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipdteses o FUNDO poderd ndo ter
condicdes de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na necessidade
dos Cotistas serem convocados a arcarem com os encargos do FUNDO;

(i1) Quanto as alteracdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas
de aluguéis do FUNDO nao se concretizarem na integra, visto que a cada vencimento anual
as bases dos contratos podem ser renegociadas, provocando alteragdes nos valores
originalmente acordados. Importante destacar ainda que 47 conforme dispde o artigo 51 da
Lei do Inquilinato, —nas locagdes de iméveis ndo residenciais, o locatdrio terd direito a
renovagdo do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: I — o contrato a renovar
tenha sido celebrado por escrito e com prazo determinado; II - o prazo minimo do contrato a
renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; III - o
locatério esteja explorando seu negdcio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto
de trés anosl. Com isso, mesmo que findo o prazo de locagdo ndo seja de interesse do
FUNDO proceder a renovacdo dos contratos, os locatirios poderdo pedir a renovacio
compulséria do contrato de locacdo, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o
prazo para propositura da acdo renovatéria. Ainda em funcido dos contratos de locagdo, se,
decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, nao houver acordo entre
locador e locatario sobre o valor da locag@o, podera ser pedida a revisdo judicial do aluguel a
fim de ajustd-lo ao pre¢co do mercado. Com isso, os valores de locagdo poderdo variar
conforme as condicdes de mercado vigentes a época da agdo revisional.

Potenciais prejuizos nio cobertos por seguro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis adquiridos pelo FUNDO, os
recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida. Ademais, as indeniza¢des a
serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagdo do dano sofrido,
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observadas as condicdes gerais das apdlices. Ademais, alguns tipos de prejuizos, tais como
prejuizos resultantes de atos de guerra, terrorismo e desordem civil, ndo estdo cobertos por
seguro. Se quaisquer desses eventos ndo cobertos por seguro ocorrerem, os imoveis
adquiridos pelo FUNDO podem ser adversamente afetados, e despesas adicionais podem ser
incorridas. O FUNDO pode ndo conseguir renovar as apdlices de seguro nos mesmos prazos
e condi¢des existentes. Nesse sentido, o FUNDO pode ser responsabilizado e obrigado a
indenizar as vitimas de acidentes ou outros eventos fora de controle que ocorram nos iméveis
ou que os afetem. Na medida em que esses eventos ndo estejam integralmente cobertos por
seguro, ou com cobertura insuficiente, 0 FUNDO pode ser adversamente afetado.

Contratos de locacao de Estabelecimentos de Ensino possuem regras especificas quanto
a rescisao que criam riscos ao negocio

A Lei n°® 8.245/91 prevé procedimento especifico de despejo para estabelecimentos de ensino
autorizados e fiscalizados pelo Poder Publico. Caso seja necessario promover o despejo de
tais institui¢des, deverd ser observado o prazo de desocupagdo voluntdria prolongado de 6
(seis) meses a um ano, devendo a efetiva ocupagdo coincidir com o periodo de férias
escolares.

Risco de desapropriacao

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriagdo, parcial ou total, dos imdveis adquiridos eplo
FUNDO, por decisao unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e
interesse publico, o que pode resultar em prejuizos para o FUNDO.

A ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forca maior relacionados aos Imoéveis
podem impactar as locacoes dos Iméveis do Fundo.

Os rendimentos do Fundo decorrentes da locagdo dos Imdveis integrantes de sua Carteira
estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de forga
maior, 0s quais consistem em acontecimentos inevitiveis e involuntarios relacionados aos
Iméveis. Portanto, os resultados do Fundo estdo sujeitos a situacdes atipicas, que poderdo
gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Riscos relativos a area utilizada pelo campus do imével de Leme

A drea utilizada pelo campus Faculdade de Leme néo estd restrita ao Imdvel objeto da oferta
publica. O Campus da Faculdade ocupa o Imdvel e uma area contigua, a qual é de
propriedade da Prefeitura de Leme, que celebrou com a Anhanguera um Contrato de Cessio
de Uso de Imével, em 17/07/1990, concedendo o direito de uso pelo prazo de 99 anos.

Na hipétese de cancelamento dessa cessdo as atividades desenvolvidas por uma Faculdade de
Leme poderdo ser prejudicadas, tendo em vista que algumas atividades s@o realizadas nessa
drea. O Fundo pode ainda incorrer em gastos necessarios a adaptacdo do imével objeto da
aquisicdo, a utilizacdo da Faculdade de Leme ou pode, inclusive, encontrar dificuldade na
locacdo deste imovel a outra instituicdo de ensino, na hipétese de desocupacdo deste pela
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Anhanguera, detentora do direito de cessdo de uso de drea contigua ao Imével de Lema. Se

isto ocorrer, a rentabilidade do Fundo podera ser adversamente afetada.

O Fundo esta sujeito aos riscos de crédito dos locatarios e/ou de eventuais adquirentes
dos Iméveis, de modo que o inadimplemento por parte de tais locatarios e/ou por parte
de eventuais adquirentes dos Iméveis podera afetar os resultados do Fundo.

Os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado do Fundo, que, por sua
vez, dependerd, primordialmente, das receitas provenientes da loca¢do dos Imoveis e,
ocasionalmente, da venda dos Imdveis, excluidas as despesas previstas no Regulamento para
a manuten¢do do Fundo.

Os Cotistas fardo jus ao recebimento de resultados que lhes serdo pagos a partir da realizacio,
pelo Fundo, dos valores recebidos dos locatarios a titulo de locagdo e/ou dos valores
recebidos 49 de compradores a titulo de venda dos Iméveis.

Assim, o Fundo estd sujeito ao risco de crédito dos locatdrios e dos adquirentes de seus
Iméveis. Além disso, o Fundo estd sujeito também ao ndo pagamento, pelos locatarios, de
tributos, despesas condominiais, contas de d4gua ou de luz, entre outras que, ainda que sejam
atribuidas aos locatdrios mediante disposi¢do contratual neste sentido, na hipdtese de os
mesmos ndo adimplirem tais débitos, nem houver garantia ou garantia suficiente prevista no
contrato de locacdo para esta cobertura, poderdo ser pagos diretamente pelo Fundo.



