PROPOSTA DA ADMINISTRADORA
CONSULTA FORMALIZADA n©° 01/2019

O

RIOBRAVO




Prezado(a) Cotista,

A RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 72.600.026/0001-81 (“Rio Bravo” ou “Administradora”), na qualidade de instituicao
administradora do AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FII, inscrito no CNPJ/MF sob o n©
13.873.457/0001-52 (“Fundo”) vem, por meio desta, apresentar sua proposta para fins de alteracao do
Regulamento do Fundo, permuta dos atuais Ativos Alvo do Fundo e autorizagbes para a 22 (segunda)

Emissao de Cotas, nos termos da Consulta Formal n® 01/2019 (“Consulta Formal”).
Segue abaixo a links dos documentos suportes:

1. Consulta Formalizada n° 01/2019, disponivel no link: https://www.riobravo.com.br/AEFI11-

consultaformalizada-consulta ;

2. Minuta do Regulamento do Fundo conforme a presente proposta de alteracao (versao com marcas de

revisao), disponivel no link: https://www.riobravo.com.br/AEFI11-consultaformalizada-anexo?2 ;

3. Minuta do Regulamento do Fundo conforme a presente proposta de alteragcao (versao limpa

consolidada), disponivel no link: https://www.riobravo.com.br/AEFI11-consultaformalizada-anexo3 ; e

4. Modelo de Carta Resposta, disponivel no link: https://www.riobravo.com.br/AEFI11-consultaformalizada-

anexo4.

Sao Paulo, 18 de fevereiro de 2019
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CONSULTA FORMALIZADA
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Esta Proposta esclarece as alteracdes no Regulamento do Fundo sugeridas pela Administradora na Consulta
Formalizada n© 01/2019.

Para tanto, sera detalhado o contexto atual dos investimentos imobiliarios realizados e as oportunidades de

novos investimentos sugeridas pela Administradora.
Como se vera a seguir, o aproveitamento das oportunidades de novos investimentos depende da prévia

alteracao do Objeto e da Politica de Investimento do Fundo, sendo essencial a aprovacao dos cotistas nesse

sentido.
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RESUMO DA OPERAGAO

@RIOBRAVO



A operagao consistird em:

1) Aprovacao da Alteracao do Regulamento do Fundo para modalidade de Gestao Ativa;

2) Troca dos Imoéveis:

Dois Terrenos atualmente Duas Faculdades locadas para a Kroton

de propriedade do Fundo em operacao (Sale and Lease Back)
3) Reducgao de distribuicao de Rendimentos, tendo como contrapartida (i) uma significativa redugao de

riscos da operacgao atual, (ii) aumento do prazo de contrato em dois anos em meio e (iii) maior

probabilidade de continuidade dos contratos de locagdao apds o vencimento;

4) Possibilidade de aproveitar oportunidades imobilidrias relacionadas ao setor educacional, através de
novas emissoes de cotas e de uma gestao ativa da Rio Bravo.
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O FII AESAPAR
HISTORICO DO FUNDO
INVESTIMENTOS REALIZADOS
HISTORICO DO FUNDO - RIO BRAVO
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O FII AESAPAR foi constituido em 30/06/2011 com o objetivo de adquirir dois imdveis ("Ativos Alvo”),
onde seriam construidos campus universitarios com previsao de conclusdo para 06/2019 para
posterior locagao atipica a Anhanguera Educacional por meio de contratos built-to-suit, com prazo de
duracao de 180 meses.

Em 2014, com a incorporacao das acoes da AESAPAR, a Kroton passou a ser detentora indireta das

unidades educacionais administradas pelo grupo Anhanguera Educacional.

Em virtude desse fato, houve reavaliacao da estratégia imobilidria, de modo que Anhanguera/Kroton

manifestou desinteresse em promover as obras nos Ativos Alvo.
Nao obstante, os encargos financeiros devidos ao Fundo (pagamento dos alugueis e dos prémios de

locacdao) vem sendo honrados pela Anhanguera/Kroton, dentro dos parametros contratuais previstos

para o periodo anterior a conclusdo das obras.
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NOTIFICACAO AO Fll

INDICANDO A -
CONSTITUICAC DO FUNDO E IMPOSSIBILIDADE TRANSFERENCIA DA
AQUISICAO DE 2 PROJETOS DA ECONOMICA DE ADMINISTRACAO DO FUNDO
ANHANGUERA, EM CAMPINAS E CONSTRUIR AS PARA A RIO BRAVO
CUIABA, ATRAVES DE FACUI DADES
CONTRATOS BUIT-TO-5UIT DE 15 TRANSFERENCIA DA
ANOS . i
NOTIFICAGAOC AC Fil SOBRE A GESTAO::S :::33 PARA A
- MANUTENCAO DAS PREMISSAS N
FU::OC_’I_Z';T:QA ECONGMICAS DOS CONTRATOS NEGOCIAGCAO DA
DE LocAclio
ANHANGUERA N FERMUTA
¢
Jun-11 Dec-11 Jun-12 Dec-12 Jun-13 Dec-13 Jun-14 Dec-14 Jun-15 Dec-15 Jun-17 Dec-17 Jun-18 Dec-18 Jun-19

Fatos Ocorridos
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O FII AESAPAR tem como Ativos Alvo dois imdveis ndo performados (Terrenos), onde seriam

construidas duas universidades com locacao sob encomenda, na modalidade Built-to-Suit (BTS).

Terreno

Localizagao: Avenida Jhon Boyd
Dunlop, s/n° - Ipasurama

Area do Terreno: 96.435 m?2

Participacao: 100%

Terreno

Localizacao: Avenida Fernando Corréa
da Costa, s/n° - Nossa Senhora
Aparecida

Area do Terreno: 25.000 m?2

Participacao: 100%

@RIOBRAVO



Em 19/05/2015, houve comunicacao de “Fato Relevante” formulado pela Citibank DTVM S.A. dando
ciéncia quanto a renuncia da administracdao do Fundo e da assuncao do cargo pela Rio Bravo. A Rio
Bravo assumiu, posteriormente, em 2017, a funcao de Gestora do Fundo em substituicao a XP

Gestao de Recursos Ltda.

Desde entao, a Rio Bravo vem trabalhando com a Kroton uma solugao conjunta e amistosa para

substituicao dos ativos do Fundo.
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CONVOCACAD AGE PARA
DELIBERACAO DA

RECEEIMENTO DAS -
PERMUTA E ALTERACAD

TRANSFERENCIA DA INFORMAGCOES SOBRE OS5 DE REGULAMENTO
ADMINISTRAGCAO DO ATIVOS
FUNDO PARA A RIO

ERAVO

TRAMSFERENCIA DA
GESTAOC DO FUNDO
PARA A RIO BRAVO
APROVACAD DA
FPERMUTA E DA
ALTERAGCAC DO
MNOTIFICACAO A REGULAMENTO
KROTOM PARA
PERMUTA DOS
ATIVOS

Jun-15 Sep-15 Sep-17 Dec-17 Mar-18 Jun-18 Sep-18 Diec-18 Mar-19

Fatos Ocorridos

@ Préximos Passos
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OPORTUNIDADES

@RIOBRAVO



Recentemente, as partes estabeleceram entendimentos preliminares para que seja promovida uma substituicao

dos Ativos Alvo em parametros financeiros compativeis e favoraveis no longo prazo, como se vera adiante.

Em sintese, nesta operacdo os dois imdveis (terrenos) objeto dos contratos Built-to-Suit seriam substituidos por
imoveis (performados) que seriam locados pelas respectivas usudrias, integrantes do Grupo Kroton, mediante

contrato de locacao por encomenda, na modalidade Sale and Leaseback.

O Fundo passaria a ser titular de dois imdveis ja performados, utilizando os dois Ativos Alvo originais como

pagamento (Permuta).

A Administradora entende que este tipo de operagao constitui grande oportunidade de novos investimentos para

o Fundo, considerando o Brasil como o 5° maior mercado de ensino superior do mundo?.

As instituicOes privadas possuem grande relevancia nesse mercado, sendo que de aproximadamente 2,4 mil
instituicoes de ensino superior, 53% sdo privadas2; em relacdo ao numero de alunos, as instituicdes privadas

representam 75% de aproximadamente 8,2 milhOes de alunos2.

Somente o Grupo Kroton tem 143 unidades universitarias, espalhadas em 20 estados, e 910 mil alunos de

ensino superior, sendo uma companhia de grande vulto, lider do setor e listada no Novo Mercado (KROT3).

1 Dados do MEC/INEP em 2016
2 Fonte Censo do Ensino Superior 2017

@RlOBRAvo



PERMUTA DOS ATIVOS
CAMPUS PITAGORAS
CAMPUS UNIC
OPERACAO PROPOSTA
RETORNO FINANCEIRO DOS TERRENOS
CONTRATOS DE LOCACAO
COMPARATIVO FINACEIRO
GANHO DE CAPITAL
O QUE OCORRE SE A SUBSTITUIGCAO DOS ATIVOS NAO FOR APROVADA
OUTRAS VANTAGENS DA PROPOSTA
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Caso sejam aprovadas as alteragdes do regulamento, a primeira tomada de decisao da Gestao Ativa do
Fundo serd a Permuta dos atuais Ativos, condicionada a conclusdo satisfatéria da Due Diligence. O Fundo
passara a ser proprietario de dois Ativos Performados estratégicos para o Grupo Kroton, os quais serdo

objeto de renda mediante Contrato de Locacao por encomenda, na modalidade Sale and Leaseback.

Campus PITAGORAS Campus UNIC
Sao Luis, MA Cuiaba, MT

pitdgoras

FACULDADE J
-1 B P

L] L

Valor: R$ 51.860.000 - R$ 2.135/m?2 Valor: R$ 39.190.000 - R$ 2.500/m?2
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Faculdade Pitdgoras (Graduacdo e Pds- 47 Cursos

Graduacgao) Inicio da Operacdo: 13/04/2000

Principal Campus da Kroton no Brasil 145 Salas de Aula, 26 Laboratérios,

em numero de Alunos e Resultado Biblioteca, Areas de Convivéncia, Teatro,
Baixa taxa de evasao de alunos Clinica de Estética e Odontologia.

Mais de 21.000 Alunos
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Universidade de Cuiaba (UNIC - 71 Salas de Aula, Laboratdrios de

Graduacdo e Pos-Graduacdo) Informatica, Enfermagem,

Mais de 3.000 Alunos Biomedicina, Radiologia, Radio e TV;
44 Cursos (expectativa de novos Laboratdrio de Analises Clinicas, em
cursos na érea da salde) instalagdo.

Inicio da Operacdo: 25/08/1988
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ATIVOS TRANSFERIDOS PELO
FUNDO:

CAMPINAS: R$ 10 MM
CUIABA: R$ 35 MM
TOTAL TERRENOS: R$ 45 MM

CAIXA: R$ 37 MM

TOTAL: R$ 82 MM

ATIVOS TRANSFERIDOS PELA
KROTON:

UNIC: R$ 39 MM
PITAGORAS: R$ 52 MM

TOTAL: R$ 91 MM
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Fluxo de Caixa Anual (R$ milhoes)

Taxa de Retorno (TIR) *

R$85,17 sesese

1 . 1 ] ] ]

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

R$(71,51)

* TIR do Investimento: calculado com o valor de investimento, aluguel e prémio de locacdo no periodo e o desinvestimento
** IPCA: calculado de 06/2011 até 12/2018 e previsdo para 1° trimestre de 2019 (www3.bcb.gov.br)
*** Valor composto pelo desinvestimento (R$ 82,1 MM) e fluxo de aluguel e prémio de locacdo no 1° Tri (R$ 3MM)
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CONTRATO BUILT-TO-SUIT

VALOR DO ALUGUEL + PREMIO DE LOCAGAO: R$ 98! mil
VENCIMENTO: 06/2026

CONTRATO LEASEBACK

VALOR DO ALUGUEL: R$ 864 mil

VENCIMENTO: 12/2028 + 2.5 anos de
contrato

GARANTIAS CONTRATUAIS:
RENUNCIA AO DIREITO DE REVISAO DO VALOR DE LOCACAO
MULTA: SOMA DOS ALUGUEIS REMANESCENTES (R$ 103 Milhdes)
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CENARIO ATUAL CENARIO PROPOSTO

IMOVEIS NAO PERFOMADOS IMOVEIS PERFOMADOS

Receita Imobiliaria R$ 981.843 Receita Imobiliaria R$ 864.975
Aluguel - Terreno Campinas  R$ 343.259 Imovél Pitagoras - Sao Luis R$ 492.670

Aluguel - Terreno Cuiaba R$ 97.760 Imovél UNIC - Cuiaba R$ 372.305

Prémio de Locagao - Terreno Campinas R$ 295.971
Prémio de Locacao - Terreno Cuiaba R$ 244.853

Receita Financeira R$ 22.538 Receita Financeira R$ 9.353

Despesas do Fundo -R$ 57.641 Despesas do Fundo -R$ 88.968

Resultado do Fundo R$ 946.740 Resultado do Fundo R$ 785.360

Resultado por cota R$ 1,25 Resultado por cota R$ 1,04

Rendimento por cota R$ 1,22 Rendimento por cota R$ 1,04

Valor dos Ativos R$ 45.156.848 R9$ 372/m? Valor dos Ativos R$ 91.050.000 R$2.279/m?
Terreno Campinas R$ 35.146.986 R$ 364/m? ** Imovél Pitagoras - Sao Luis  R$ 51.860.000 R$ 2.135/m? ***

Terreno Cuiaba R$ 10.009.862 R$ 400/m? ** Imovél UNIC - Cuiaba  R$ 39.190.000 R$ 2.503/m? ***
Caixa R$ 42.541.281 Caixa R$ 2.541.281*

* Estimado incluindo pagamento de R$ 37 MM na Permuta, R$ 3 MM de custos de transacdo e rendimento de 90% do CDI.
** Considerando area do terreno
*** Considerando area construida
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Com o aluguel de 0,95% a.m. negociado pela Rio Bravo, os imdveis a serem adquiridos passam de um
valor de R$ 91 MM, calculados pelo custo de reposicao, para um valor de R$ 111 MM, calculados pelo

valor de mercado, segundo laudo de avaliacao elaborado pela Colliers Internacional.

+ 20 MM
130 + 22%

111

MM
120
+ 9 MM

+ 11%
110

100

91 MM
90

82 MM
80
70

60
CAIXA + TERRENOS FACULDADES FACULDADES C/ CONTRATO DE 0,95% A.M.

Total da transacao: +29 MM ou +35%
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Caso a proposta da Administradora ndo seja aprovada, existem duas hipéteses mais provaveis:

A Anhanguera/Kroton continuarda pagando os alugueis e prémios de locacdo até o término do contrato,
previsto para 06/2026. Apds este prazo, os terrenos serdo vendidos a preco de mercado e o Fundo sera
liquidado, apds amortizacdao dos recursos para os cotistas. Neste caso, o Fundo podera obter prejuizos
contabeis apds o término dos contratos, a depender do prazo para venda dos terrenos pelo seus respectivos

valores de mercado, que segundo informagdes das consultorias imobilidrias, poderia ocorrer em
aproximadamente 24 meses.

A Anhanguera/Kroton ndo continuard pagando os alugueis e prémios de locacao, ficando desta forma
inadimplente com o contrato de locagcao. Neste caso, o efetivo levantamento da totalidade dos valores a
serem pagos a titulo de rescisdo antecipada somente seriam viabilizados ao final de uma possivel discussao

judicial e, durante este periodo, o Fundo podera ter prejuizos contabeis.
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O Fundo passaria a contar com uma receita de locacdo decorrente de imdveis performados, o que nao ocorre

hoje em relagdo aos investimentos realizados até o momento;

O Fundo terd um modelo de gestdo ativa, visando capturar as oportunidades do mercado imobiliario e reduzir
os riscos de concentragao dos investimentos, de forma a proporcionar aos cotistas melhor relagao de risco e
retorno no longo prazo;

Foco em Imdveis Performados com maior relevancia para a operacdo do Grupo Kroton;

Prazo de vigéncia inicial estendido de 06/2026 para 12/2028;

Aumento da probabilidade de renovacao contratual, tendo em vista a importancia das operacoes;

Possibilidade de aumento de capital do Fundo e de aquisicao de novos ativos em condicdes similares,

diversificando o risco e aumentando a liquidez.

@RlOBRAvo



GESTAO ATIVA
PROSPECCAO DE NOVOS INVESTIMENTOS
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Esta Proposta ndo se limita, portanto, a aprovacdo da substituicido dos terrenos adquiridos por iméveis
performados (Permuta), como também para ampliacdo do Objeto do Fundo e de sua Politica de Investimento,

tornando-o um Fundo de Gestdo Ativa.

A Gestao Ativa da poderes ao Gestor do Fundo Adquirir ou Alienar Ativos Imobilidrios de forma a:
Aumentar a Rentabilidade
Diversificar Riscos
Ter Maior Agilidade para Tomada de Decisao

Aproveitar as Oportunidades de Mercado Imobiliario

Consequentemente, espera-se que, no longo prazo, o Fundo obtenha:
Aumento de Patriménio
Ganho de Escala

Ganho de Liquidez

O Processo da atuacao da Gestdo Ativa no Fundo é dado em 3 principais etapas: Decisdao de Investimento,

Acompanhamento e Desinvestimento.
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ANALISE DO SETOR

Anélise dos principais Players do Setor
Educacional no Brasil

Anélise dos principais Campus desses
Players

Conclusao sobre a situagao financeira da
empresa e capacidade de honrar os
compromissos de locagao no longo prazo

MERCADO / LOCALIZAGAO

Perspectiva econOmicas da area
de influéncia

Anédlise comparativa do ativo vs
competidores préximos (mesmo
Player ou concorrentes)
Localizacdao geogréfica e entorno

@RIOBRAVO

VALOR EFETIVO DO IMOVEL

Custo de reposicao do imovel

Valor de mercado da locagao
Especificacdes construtivas do ativo
Qualidade dos acessos

ESTRUTURACAO

Viabilidade financeira

Estrutura de Capital

Seguranca juridica da operagao
Due Diligence Técnica e Ambiental
Due Diligence Legal



PLAYERS

Acompanhamento da situacao
financeira dos Players

Acompanhamento das métricas de
analise especificamente para os
Campus adquiridos

Anadlise da possibilidade de
expansao nesses Campus

Imoveis

Realizacao de Vistorias Técnicas
periddicas nos Imoveis do Fundo

Acompanhamento das Benfeitorias
/ Manutencao nos Imoveis do
Fundo
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Caso necessario, avaliar oportunidades de saida para os investimentos do Fundo

Prospeccdo de investidores para alienagdao dos imodveis que eventualmente deixem de ser
estratégicos para o Fundo
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A Administradora ja prospectou iméveis com finalidade educacional, no montante total de R$ 350 milhdes, que poderao

ser alvo de uma segunda emissao de cotas. Os cap rates variam de 9% a 12% ao ano e todos os contratos sdo atipicos.

Por regiao Prazo de Contrato
17% 17%
5%
79% 83%
SUDESTE ~ CENTRO OESTE  NORDESTE 8 A 10 ANOS = MAIS QUE 10 ANOS
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TAXA DE ADMINISTRAGCAO E GESTAO

@RIOBRAVO



Com a ampliacdo do Objeto do Fundo e de sua Politica de Investimento, tornando-o um Fundo de Gestao
Ativa, o escopo de trabalho da Rio Bravo serda aumentado, sendo que a equipe de Gestdo estard mais

envolvida na operacao, conforme demonstrado nos slides anteriores.

Portanto, propomos o aumento da Taxa de Administracao / Gestao do Fundo de forma a equiparar a

dedicacao envolvida e permitir aos cotistas capturar melhores oportunidades de investimento:

ATUAL TAXA DE TAXA DE ADMINISTRAGAO +
ADMINSITRAGCAO GESTAO ATIVA
0,37% do Patrimoénio Liquido do 0,70% do Valor de Mercado do
Fundo ao ano, com valor minimo Fundo ao ano, com valor minimo
mensal de R$ 15.000. mensal de R$ 15.000.
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DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS
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R$ 20,00

R$ 18,19
R$ 16,99 R$ 17,59 R$ 16,87
R$ 16,40 ' !
R$ 15,32 R$ 15,91 ’ 15,32 R$ 15,80 e 1028
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R$ 15,00 13 88 14,36
13,06 12,92 13,40
R$ 10,00 RS 8,78
R$ 5,00 I
R$ 0,00 . .
-R$ 1,29 -R$ 1,34
-R$ 5,00
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

B SEM PERMUTA COM PERMUTA

Valores reajustados pela Inflagao, conforme Expectativa de Mercado Focus — 04/01/2019
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Porque havera reducao de distribuicao de rendimentos?

Atualmente, o Fundo Aesapar possui receitas de locagao provenientes de (i) aluguel dos atuais terrenos do
Fundo, representando aproximadamente 45% da receita do Fundo e (ii) prémio de locacdo sobre as edificacdes

a serem construidas, representando aproximadamente 55% da receita do Fundo.

Conforme divulgado em Fatos Relevantes anteriores, as edificacdes dos dois terrenos ndo serao construidas, e,

portanto, o prémio de locacdo sé terd valor durante o prazo vigéncia do contrato, ou seja, até jun/2026.

Portanto, o prémio de locacdao foi reprecificado na negociacdo da substituicdo dos ativos, de forma que foi
substituida uma receita com término ja previsto para ocorrer por uma receita perene e sustentavel, com alta

probabilidade de continuidade no longo prazo.

Os novos valores de locagao representarao uma queda na distribuicdo de rendimentos de R$ 0,14/cota
enquanto que a nova taxa de administracdo, com escopo de gestdo ativa, impactara a distribuicdo de

rendimentos em R$ 0,04/cota.
Portanto, a distribuicdo de rendimentos do Fundo sera reduzida para aproximadamente R$ 1,04 por cota, que

representa um Dividend Yield de 7,7% a.a. com base no valor de mercado do Fundo no fechamento de jan-
2019.
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DELIBERACOES
ALTERACOES NO REGULAMENTO
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Alteracao do Regulamento do Fundo, em conformidade com a Proposta da Administradora
n° 01/2019 (Anexo 1), nos termos da minuta contida no Anexo 2 (versao com marcas de
revisao) e no Anexo 3 (versao limpa e consolidada), registrando-se que tal alteracao
contempla a modificacao dos seguintes dispositivos do Regulamento:

@RIOBRAVO



Alteracdo da denominacdo do Fundo para “FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RIO
BRAVO RENDA EDUCACIONAL - FII":

Propdem-se a alteragao da denominagao do Fundo para que passe a constar "RENDA
EDUCACIONAL”, uma vez que o novo Objeto e Politica de Investimento visa a geracdo de renda
mediante a exploracao dos Ativos Imobiliarios, notadamente por meio de locacdao de imoveis

destinados a atividade educacional.

Alteracao do Objeto e da Politica de Investimentos do Fundo;

Propdem-se a alteragcao do Objeto e da Politica de Investimentos do Fundo a fim de adequar o
Regulamento (i) aos novos Ativos Imobiliarios ofertados em substituicdo aos atuais Ativos Alvo,
e (ii) constar a intencao de que a Administradora passe a realizar gestao ativa dos imdveis

visando a geragao de renda mediante sua exploracao comercial (locagao).
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Atualizacao da razao social da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao:

Propdem-se a formalizacao da alteragao da denominagao da BM&FBOVESPA para B3 S.A. -
Brasil, Bolsa, Balcao.

Inclusao de disposicao que autoriza a Administradora a promover as diligéncias
necessarias para emissoes de cotas do Fundo (capital autorizado), independentemente
de aprovacao prévia dos Cotistas e alteracdao do Regulamento, desde que limitadas ao
montante maximo de R1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais) (“Capital Autorizado”):

Propdem-se a autorizacdao prévia a Administradora, nos termos mencionado acima, para que
esta passe a atuar de forma ativa na gestao dos Ativos e em outras oportunidades de
mercado, adequando, portanto, o Regulamento e seus dispositivos a ampliacdo do Objeto do

Fundo e de sua Politica de Investimento para esta possibilidade.
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Alteracao para prever preferéncia na subscricdao de novas Cotas:

Propdem-se a alteracao do dispositivo para que os cotistas passem a ter direito de preferéncia na
subscricao de novas Cotas.

Inclusao de disposicao que prevé os critérios para definicao do preco em caso de emissao de
novas Cotas:

Diante da possibilidade de realizar novas ofertas, propdem-se, desde ja, a fixacdo dos critérios que

serao adotados para a definicdo dos precos de emissao das Cotas.

Formalizacao da Rio Bravo Investimentos Ltda. (CNPJ/MF n.° 03.864.607/0001-08) como
nova Gestora do Fundo:

Propdem-se a formalizagao da substituicao da Gestora, fato ocorrido em 2017, para que o
Regulamente passe a constar a qualificagdao da Gestora Rio Bravo Investimentos Ltda., empresa
integrante do grupo econdmico da Administradora, inscrita no CNPJ/MF sob n° 03.864.607/0001-
08. Em decorréncia da renlincia aos servicos de gestdo anunciada pela XP GESTAO DE RECURSOS
LTDA., a nova Gestora foi contratada para prestar os servicos de gestao da carteira do Fundo.
Considerando que se trata de matéria de conflito de interesse entre o Fundo e a Administradora,
inclui-se a matéria para deliberacao e aprovagao, nos termos do Artigo 34 da Instrugao CVM n©
472.
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Alteracao da forma de calculo e da taxa de remuneracao da Administradora:

Propdem-se a alteracao da forma de calculo e da taxa de remuneracdo da Administradora,
adotando-se o critério de valor de mercado do Fundo em detrimento ao critério atualmente
utilizado, qual seja, calculado sobre o patrimdnio liquido do Fundo. Ainda, diante do objetivo de
torna a gestdo do Fundo ativa, propdem-se também a alteracdo da taca para 0,70% ao ano,

calculada sobre o valor de mercado do Fundo.

Exclusao do Anexo II do Regulamento vigente.

Propdem-se a exclusao do Anexo II, por se tratar de condicdes contratuais especificas dos

investimentos originalmente realizados.
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A autorizacao para que a Administradora realize todos os atos necessarios para a
realizacao e conclusao das aprovacoes dos itens acima, incluindo a alteracao do
regulamento do Fundo e a substituicao dos dois imodveis nao-performados (atuais Ativos
Alvo do Fundo), objeto dos contratos Built-to-Suit, por dois imoveis performados a serem
locados pelas respectivas usuarias, integrantes do Grupo Kroton, mediante contratos de
locagao por encomenda, na modalidade Sale and Leaseback, desde que atendidos todos os

termos e condicdes minimas previstas no Memorando de Entendimento ("MOU")

A autorizacao especifica para que a Administradora contrate a RIO BRAVO
INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no
CNPJ/MF sob o n°® 72.600.026/0001-81, para a funcao de coordenador lider e distribuidor
da 22 (segunda) Emissao de Cotas do Fundo, e a Rio Bravo Investimentos Ltda., inscrita no
CNPJ/MF n.° 03.864.607/0001-08, para a funcao de estruturador, em atendimento aos
artigos 31-A e 34 da Instrucdao 472 da Comissao de Valores Mobiliarios
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A presente instituicdo aderiu ao
Codigo ANBIMA de Regulacdo e
Melhores Praticas para os Fundos

ANBIMA de nvestimento.

Este material foi elaborado pela Rio Bravo e ndo deve ser considerado um relatério de andlise para fins. Este material tem carater meramente
informativo, ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendacao
de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestdo e alocacdo ou adogdo de estratégias por parte dos destinatarios. Os prazos, taxas e condicdes
aqui contidos sdo meramente indicativos. As informagdes contidas nesse material foram consideradas razoaveis na data em que ele foi divulgado e
foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis. A Rio Bravo ndo da nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita,
sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatério também ndo tem a intengdo de ser uma relagcdo completa ou
resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros discutidos nesse material
podem nao ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideragao os objetivos de investimento, situacdo financeira ou
necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientacdo financeira independente, com base em caracteristicas
pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. Caso os ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros sejam expresso em uma
moeda que ndo a do investidor, qualquer alteragdo na taxa de cambio pode impactar adversamente o prego, valor ou rentabilidade. A Rio Bravo nao
se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacdes divulgadas e se exime de qualquer
responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste material ou seu contelido. Este material é
destinado a circulagdo exclusiva para a rede de relacionamentos da Rio Bravo, podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a
reprodugdo ou redistribuigdo para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento expresso da
Rio Bravo. Para maiores informagbes sobre os produtos, tabelas de custos operacionais, acesse www.riobravo.com.br. LEIA O MATERIAL ANTES DE
INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA
DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE
SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO FGC, ESTE FUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIAGAO DA PERFORMANCE DE UM
FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO 12 (DOZE) MESES. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE
IMPOSTOS E TAXA. AS INFORMACOES PRESENTES NESTE MATERIAL TECNICO SAO BASEADAS EM SIMULACOES E OS RESULTADOS REAIS
PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES. A RENTABILIDADE AJUSTADA CONSIDERA O REINVESTIMENTO DOS DIVIDENDOS, JUROS
SOBRE CAPITAL PROPRIO OU OUTROS RENDIMENTOS ADVINDOS DE ATIVOS FINANCEIROS QUE INTEGREM A CARTEIRA DO FUNDO REPASSADOS
DIRETAMENTE AO COTISTA. DESCRI(;AO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGCOES COMPLEMENTARES. ESTA
INSTITUIGAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS. Para informacdes, ligue para +55 11 3509-6600. Para
reclamacgoes, utilize o SAC/Ouvidoria: 0800-722-9910.
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