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JHSF Rio Bravo Fazenda Boa Vista Capital Protegido Fundo de Investimento
Imobiliario - FlI

O JHSF Rio Bravo Fazenda Boa Vista Capital Protegido Fundo de Investimento Imobiliario - Fll iniciou
suas atividades no dia 17 de julho de 2013 com patriménio liquido de R$ 125,4 milhdes. O fundo
objetiva gerar rendimento por meio de participagao indireta na receita liquida a ser gerada pelo
empreendimento Fazenda Boa Vista, loteamento residencial fechado de alto padrao localizado na

cidade de Porto Feliz — SP e incorporado e construido pela JHSF Participagoes.

O inicio de negociagao do fundo em bolsa de valores ocorreu no dia 06 de agosto de 2013 sob o
codigo RBBVII. Seus rendimentos, pagos mensalmente, sao isentos de imposto de renda para os
investidores, desde que sejam pessoas fisicas e nao detenham mais de 10% do total de cotas emitidas
pelo fundo'. Seu prazo de duragio sera de 8 anos, sendo que a amortizagao das cotas se dard em 7

parcelas anuais” a partir do 24° més do seu inicio.

Amortizacao Programada* f ? T ?

(devolugéo do principal investido)

Apuragao e Distribuigao f ? f * ?

da Performance do Projeto

Renda Minims MAMAAMAMAMMAMAMMAMAMMMAMMAM  AMMMA
Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 8

* Dependendo da disponibilidade de caixa

O fundo persegue rentabilidade de IPCA + 9,00% ao ano, que, na pratica, dependera do desempenho
de vendas das unidades do empreendimento Fazenda Boa Vista. Entretanto, a JHSF garante ao
investidor, durante toda a vida do fundo, o pagamento mensal equivalente a IPCA + [% ao ano
(“Rentabilidade Minima”) e, caso a rentabilidade do empreendimento, subtraida dos custos

operacionais do fundo?, supere a Rentabilidade Minima, o excedente sera distribuido ao investidor

L E na medida em que o fundo permaneca enquadrado nos termos da Lei 9.779/99, que confere tal isencio.

2 0 cronograma de amortizagdo dependerd da disponibilidade de caixa do fundo, podendo variar do inicialmente previsto: sete
pagamentos anuais iguais a partir do 242 més, inclusive.

3 Além da taxa de administragdo, de 0,60% ao ano, e de outros custos operacionais, ha cobranga de taxa de performance de 30% caso a
rentabilidade do fundo seja entre IPCA+9,00% a.a. e IPCA+11,50% a.a., e de 80% caso a rentabilidade seja superior a IPCA+11,50% a.a.
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por meio de uma Unica parcela anual, que acontecera ao fim de cada exercicio (pagamento em até 10

dias Uteis da realizagdo da Assembleia Geral de Cotistas de aprovagao de contas de cada exercicio).

O fundo é administrado pela Caixa Economica Federal e gerido pela Rio Bravo Investimentos

Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Caracteristicas do Fundo

JHSF Rio Bravo Fazenda Boa Vista Tipo
Fundo Capital Protegido Fundo de

Investimento Imobiliario - FlI Cotas Emitidas
Publico Alvo Publico em Geral Valor Inicial da Cota
Prazo de Duracio 8 anos PL na Emissiao
Vencimento 05/08/2021 Liquidez
Taxa de Administracdo 0,60% aa. Cadigo de Negociacdo

L 7 parcelas anuai iguais, a partir do 24° .
Amortizacdo . i Cadigo ISIN
més do inicio do fundo
Rendimentos Mensal, sem caréncia Administrador
30%, caso a rentabilidade do fundo seja
de IPCA+9,00% a.a. ate IPCA+1 1,505

Taxa de Performance 80%, caso a rentabilidade do fundo seja e

superior a IPCA+11,50% a.a.

Fundo de Investimento Imobiliario

1.254.164

R$ 100,00

R$ 125,4 milhces
Negociacio em Bolsa

RBBVI |
BRRBBVCTF004

CAIXA ECONOMICA FEDERAL

Rio Bravo Investimentos Ltda.

Av Chedid Jafet, | 1] Bloco B 3° andar
Vila Olimpia - SP CEP 04551-065
Tel: (11) 3509-6600
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Acompanhamento - 1° Trimestre de 2015

A seguir, apresentamos o desempenho comercial do empreendimento Fazenda Boa Vista no primeiro
trimestre de 2015, bem como desde o inicio do fundo. Apresentamos também, em decorréncia do

desempenho comercial, a rentabilidade auferida pelo projeto, bem como pelo Fundo.

Obras

Ao final no primeiro trimestre, a Fazenda Boa Vista como um todo detinha cerca de 47,4% de suas
obras finalizadas, ante 46% ao final de 2014. O avan¢o mais significativo no periodo foi observado nas
obras das fases IV e VIII.

O cronograma de obras nao sofreu alteragao durante o trimestre e, segundo a JHSF, as obras dos
empreendimento, considerando todas as fases, deve ser finalizada ao final de 2019. Entretanto, dada
a natureza do empreendimento, tais obras podem ser eventualmente adiantadas ou postergadas

conforme a demanda comercial pelo empreendimento. Abaixo apresentamos o status das obras ao

final do primeiro trimestre de 2015.

Evolugao Obras - Fazenda Boa Vista
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Fase do Investimento Investimento Investimento Previsdo de
Status Atual

Empreendimento Total Realizado a Realizar Conclusiao
FASES Il e VI R$ 52.239.000 R$ 47.279.000 R$ 4.960.000 jun/I5 90,5%
FASE IV R$ 30.370.000 RS 20.785.000 RS 9.585.000 ago/17 68,4%
FASE V RS 16.471.000 RS 14.141.000 RS 2.330.000 jun/15 85,9%
FASE VIl (Volta do Golf) R$ 13.504.000 R$ 9.480.000 R$ 4.024.000 ago/17 70,2%
FASES VIl e VIII (restante) RS 96.861.000 RS 7.550.000 R$ 89.311.000 dez/19 7,8%
TOTAL R$ 209.445.000 R$ 99.235.000 R$ 110.210.000 47,4%

As fases | e lll estdo 100% concluidas.

Em anexo a este relatério, apresentamos o masterplan do empreendimento, com diferenciagao entre
os produtos vendidos e disponiveis, conforme legenda.

Velocidade de Vendas

Durante o primeiro trimestre de 2015 foram vendidos 3 lotes somando area total de 7.305 m2
Entretanto, no periodo houve o distrato de contrato de aquisi¢ao de um lote de area de 6.556 m?, de
forma que a area liquida total vendida no empreendimento foi de 749 m?. O projetado para o periodo

era de 99.788 m?. Desde o inicio do fundo, a velocidade de vendas é cerca de 48% inferior a projetada.

Evolugdo do Estoque

Estoque ao Final| Vendidono |Estoque ao Final

ESTOQUE Est Inicial
Q stoque Inicia do 4T14 1T15 do 1T15

Villas <= a300m? -Jnidades
Area (M?) 0 0 0
Villas > 300m? Unidades 29 26 26
Area (M?) 11.317 10.144 10.144
- Unidades 255 200 197
Area (M?) 1.006.246 804.445 797.141
A - Unidades 64 53 53

Estancias Z

Area (M?) 1.107.165 985.176 985.176
Unidades 5 4 4

Estancias do Laranjal

Area (M?) 128.901 94.110

Ressaltamos na tabela acima, a alteracao do estoque inicial quando da emissao de cotas do Fundo de
375 unidades para 353 unidades. Desde o inicio de operagao do Fll, a JHSF fez alteragoes no mix de

produtos do empreendimento, de forma a adequa-lo a demanda.
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Notadamente, desde a aquisicao pelo Fundo da participagao do empreendimento, foi cancelado o

langamento de 40 Villas, cuja area foi transformada em |7 Lotes e | Estancia (375 —-40 +17 +| = 353).

A alteragao do perfil de produtos é prevista na documentagao do Fll e, como impacta diretamente

no VGV total do empreendimento, leva a ajustes na participagao do Fundo no mesmo. Dessa forma,

as alteragoes realizadas até o momento elevaram a participagao do Fundo no empreendimento de

13,66% iniciais para 14,46% ao final do primeiro trimestre de 2015.

Realizado x Projetado

No Trimestre *

12 Trimestre 2015 Acumulado
. ) ) ) Realizado x ; .
Produto Projetado por Trimestre Projetado Vendido : Projetado Vendido
Projetado

Villas <= a 300 273U 0:0un>
5.707 m? 0.000 m?
VillaS > B00M? oo 3BYUN 38un. ooun. IENERERRN  265un. 30un.
1.464 m? 1464 m? 000 m? 10249 m? 1174 m?
Lotes 10,2 un. 10,2 un. 3,0un 8% 71,5 un. 58,0 un.
40.301 m? 40.301 m? 7.305 m? 282.104 m? 209.164 m?
Estancias 3,1un. 3lun. 0,0un -100% 21,5un. 11,0un.
50.895 m? 50.895 m? 0.000 m? 356.266 m? 121.082 m?
0,2un. 0,2 un. 0,0 un. 1,7 un. 1,0un.

Estancias do L 22h LR 2= A0 -100% 220 .
6.313 m? 6.313 m? 0.000 m? 44,193 m? 30.070 m?
. 149 ] 73
99.788 m? 99.788 m?* 698.519 m? 361.489 m?

Realizado x
Projetado

-100%

* O distrato mencionado anteriormente, refere-se a um contrato inicialmente vendido no terceiro trimestre de

2013 e nao é considerado na tabela acima, que apresenta as vendas brutas antes de distratos.

Por Exercicio

Realizado x
Velocidade de Vendas (m?) Projetado Realizado .
Projetado

2013 199.577 130.130 -35%
2014 399.153 224.054 -44%
1T15 99.788 7.305 -93%
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Ainda que o volume de vendas durante o primeiro trimestre tenha sido relevantemente inferior ao

projetado, o preco de venda surpreendeu positivamente, com o valor de venda dos trés Lotes

comercializados no periodo tendo superado em 22% o valor projetado para o periodo. Atribuimos o

preco acima do projetado a boa localizagao de tais Lotes no empreendimento, o que contribuiu para

um preco de negociagao mais elevado. Desde o inicio do fundo, o preco médio de venda é cerca de

8,6% inferior ao projetado.
Realizado x Projetado

No Trimestre

Villas <= a 300m?
Villas >300m?
Lotes

Estancias

Estancias do Laranjal

E

Por Exercicio

12 Trimestre 2015

Realizado x
Projetado

Projetado Vendido

R$ 10.407 - NA

R$ 7.916 - NA
R$ 536 R$ 659 22,9%
RS 581 - NA
R$ 337

Projetado

R$9.747

R$7.414

R$ 520

RS 544

RS 327

R$ 529

Acumulado

Vendido

RS 8.122

RS 464

RS 483

R$ 319

R$ 483

Realizado x
Prego (R$/m?) Projetado P’°Jetad°

2013
2014
1T15

517

448

-13%
2 2%

Realizado x
Projetado

NA

10%

-11%

-11%

2%

-8,6%
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Valor Geral de Vendas - VGV

Os trés lotes comercializados no primeiro trimestre de 2015 somaram VGV total de R$ 4,8 milhoes,
valor relevantemente inferior ao VGV projetado para o periodo, de R$ 73,4 milhoes. Neste valor,
nao consideramos o contrato distratado durante o periodo, no valor de R$ 3,0 milhées*. Desde o

inicio do fundo, o VGV total vendido é cerca de 64% inferior ao projetado.
Realizado x Projetado

No Trimestre

12 Trimestre 2015 Acumulado
Produto Projetado i R:::ji::::ox Projetado Vendido R:::ji::::ox
Villas <= a 300m? RS 8.484.353 RSO -100% RS 55.625.706 RS0 -100%
Villas > 300m? R$ 11.590.502 RSO -100% R$ 75.990.453 R$ 9.533.208 -87%
Lotes R$ 21.616.275 R$ 4.815.809 -78% RS 146.817.876 RS 97.033.963 -34%
Estancias RS 29.582.557 RS0 -100% RS 193.951.217 RS 58.539.791 -70%
Estancias do Laranjal RS 2.126.530 -100% RS 14.443.405 R$ 9.600.000 -34%

TOTAL RS 73.400.217 RS 4.815.809 I RS 486.828.657 RS 174.706.962 -64,1%

Por Exercicio

Realizado x
VGV (RS mil) Projetado el Pro;etado

2013 133.139 69.491
2014 280.289 100.400 -64%
1115 73.400 4.816 -93%

4 Esse distrato ¢ considerado retroativamente no desempenho de vendas do segundo trimestre de 2013, quando fora originalmente
firmado.
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Condicoes de Venda

O perfil de recebimento das vendas também afeta a rentabilidade do empreendimento. Quanto maior
a porcentagem das vendas realizada a prazo e quanto mais longo for o financiamento destas vendas,
mais longo se torna o periodo de recebimento do fluxo de caixa. A taxa de juros desses contratos,
bem como a previsao ou nao de correcao monetaria das parcelas do financiamento, também afeta a
rentabilidade do empreendimento. A seguir, apresentamos a comparagao do realizado durante toda

a vida do fundo, em relagao ao projetado.

PROJETADO
Estratégia de Venda

Villa VillaL Lote Estancia  Estancia do Laranjal
A Vista 4% 4% 11% 6% 6%
A Prazo 96% 96% 89% 94% 94%
Total 100% 100% 100% 100% 100%
Villa VillaL Lote Estancia  Estancia do Laranjal
Ato 25% 25% 30% 20% 20%
Mensais 75% 75% 70% 80% 80%
Meses de Parcelamento 23 23 21 24 24

Estratégia de Venda

Villa VillaL Lote Estincia  Estancia do Laranjal
AVISTA - 0% 9% 19% 0%
APRAZO - 100% 91% 81% 100%
Total - 100% 100% 100% 100%
Villa VillaL Lote Estincia  Estancia do Laranjal
Ato - 21% 16% 8% 5%
Mensais - 79% 84% 92% 95%
Meses Parcelamento - 33 34 24 32

No que tange a taxa de juros utilizada no financiamento dos contratos, no Business Plan, foi utilizada
taxa real média de 3,20%. Ao termino do primeiro trimestre de 2015, a taxa média real de juros
observada nas vendas a prazo desde o inicio do fundo foi de 3,86%, ligeiramente superior ao adotado

como projegao.

PROJETADO 3,20%
REALIZADO 3,86%
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Rentabilidade do Fundo e valor do Pagamento Anual de 2014

No primeiro trimestre de 2015, o Fundo rendeu 3,56% nominalmente, tendo encerrado o periodo

com rentabilidade acumulada desde sua emissao de 17,60%. Em termos reais, a rentabilidade no

trimestre equivale a -0,21% e a acumulada equivale a 3,67%. Desde seu inicio a TIR real do fundo

monta a IPCA + 2,07% a.a..
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Ao final do trimestre, a rentabilidade observada pelo cotista do Fundo, considerando os pagamentos
mensais referentes a Rentabilidade Minima e os Pagamentos Anuais ja realizados até entao, desde o
inicio do fundo (considerando a cota de emissao de R$ 100,00) é de 17,76%, que em termos reais
monta a 3,84%. Portanto, até o momento, os rendimentos distribuidos aos cotistas (17,76%) foram
superiores a rentabilidade efetivamente auferida pelo projeto (17,60%) desde seu inicio. Isso posto,
nao ha nesse momento provisao para Pagamento Anual relativo ao exercicio 2015 (a ser pago em
2016, até dez dias apos a realizagao da assembleia que aprovar as contas de 2015) em complemento

aos pagamentos de rendimentos mensais.

Amortizacao de Cotas

O Regulamento do Fundo prevé a amortizagao ordinaria de cotas do fundo em até 7 parcelas, a partir
do 24° més de inicio do fundo, inclusive. Entretanto as amortizacdes estao condicionadas a
disponibilidade de caixa no fundo, o que é fungao da velocidade de vendas e do recebimento de vendas
realizadas. Estando essas variaveis aquém do originalmente projetado, a materializagao dos fluxos de
caixa do projeto seria postergada, assim como a amortizagao de cotas do Fundo (total ou
parcialmente). No limite, ao final do prazo de duragao do Fundo, essa amortizagao recai sobre a JHSF

como garantidora do projeto, por meio do mecanismo de Opgao de Venda do Fundo.

Ao final de do primeiro trimestre de 2015, dado o cendrio de desempenho de vendas tanto em
velocidade quanto em prego, a expectativa € de que a amortizagao do fundo prevista para julho de
2015 seja postergada. A confirmagao dessa previsao depende ainda do desempenho do Fundo no
restante do primeiro semestre de 2015. Uma retomada expressiva do volume de vendas durante o
segundo trimestre de 2015, capaz de reverter o saldo do caixa gerado pelo projeto até a data prevista

para a amortizagao, poderia alterar esse quadro.
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Mercado Secundario - Bolsa de Valores

Durante o primeiro trimestre de 2015, a cota do fundo em bolsa (RBBVII), sem considerar o
pagamento de rendimentos, sofreu variagao de +8,54%. Considerando o pagamento de rendimentos,

a variagao foi de +13,94%. No mesmo periodo, o IFIX apresentou variagao de +0,82%.

A cota foi negociada em 76% dos pregoes durante o ano, com volume médio de negociagao —

considerando apenas os dias em que houve negociagao — de R$ 43 mil.

JHSF Rio Bravo Fazenda BoaVista Capital Protegido (RBBVI 1)
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Resumo Operacional

Més jan/15 fev/15
Patrimonio (R$) 126.391.177  127.566.765
Cota Patrimonial (R$/cota) 100,78 101,71
Saldo a Amortizar 100,00 100,00
Valor de Mercado (R$) 74.240.016 76.467.168
Cotacdo Bolsa (R$/cota) 59,19 60,97
Cotacido em Bolsa/Cota Patrimonial 58,7% 59,9%
Amortizacdo (R$/ cota) - -
Rendimentos (R$/cota) 0,86 1,85
Pagamento Total ao Cotista 0,86 1,85
Més jan/15 fev/15
Rendimentos - Rentabilidade Minima (R$/cota) 0,86 1,31
Rendimentos - Pagamento Anual (R$/cota) 0,00 0,54
Rendimentos Total (R$/cota) 0,86 1,85
Dividend Yield - sobre cota da emissdao 10,36% 22,25%
Dividend Yield (LTM) - sobre cota da emissdo 9,63% 10,85%
Dividend Yield - sobre cota em bolsa 17,51% 36,49%
Dividend Yield (LTM) - sobre cota em bolsa 16,26% 17,80%
Fluxo de Caixa (ndao auditado)

FLUXO DE CAIXA(RS$)

JHSF Rio Bravo Fazenda Boa Vista Capital Protegido

Més jan/15

Ativo

Aporte/ Dividendos SPE Holding 1.165.000

Over 2.176

Ir sobre Over 0

Variacdo do Caixa Gerada pelo Ativo 1.167.176

Passivo

Integralizacdo/Cancelamento de Cotas 0

Txa. Administracio 65.694 -

Txa. Custodia 6.900 -

Txa. Consultor -

CVM 5.760

Txa. Escrituragdo 3.577

Despesas Iniciais do Fundo -

Outros 1.609 -

Pagamento de Rendimentos 713326 -

Pagamento de Ir sobre Rendimentos 35.694 -

Variacdo do Caixa Gerada pelo Passivo 832.561 -

Variacdo de Caixa no Periodo 334.615

Caixa no Inicio do Periodo 846.762

Caixa ao Final do Periodo 1.181.378

mar/15

125.354.684

99,95
100,00

82.382.098

65,69
65,7%

1,31
1,31

mar/15
1,31
0,00
1,31

15,70%
11,39%
23,89%
17,34%

fev/15

2.325.439
3.144

0
2.328.582

62.708 -
7410 -

4688 -
1.031.279 -

51.660

1.157.745 -

1.170.838
1.181.378
2352215
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mar/15

1.770.000
7274

0
1.777.274

0
53.750
7517

5.807

19.560
2255438
225
2.341.848

-564.574
2352215
1.787.642
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ANEXO |

Masterplan - Fases Fazenda Boa Vista

[777] Vendido Data de Corte
[_] Vendido Fundo

[ Distrato Fundo
[ Disponivel
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