Relatorio do Administrador — 2° Semestre 2014

Em conformidade com o Artigo n. 39 da Instrucdo desta CVM n. 472, de 31 de
outubro de 2008, apresentamos o relatério do administrador do Fundo de
Investimento Imobiliario AESAPAR.

| — Descricdo dos negocios realizados no semestre, especificando, em
relacdo a cada um, os objetivos, os montantes dos i  nvestimentos feitos, as
receitas auferidas, e a origem dos recursos investi dos, bem como a
rentabilidade apurada no periodo.

N&o ocorreram mudancas relevantes na posicdo de ativos do Fundo em relacdo ao
semestre anterior. O Fundo permanece com sua reserva de liquidez investida em LFTs e
Fundos DI, enquanto continua o processo de obtengdo das aprovacdes necessarias para
as obras nos campi de Campinas e CuiabA.

A fusdo da Anhanguera e Kroton foi aprovada pelo CADE. No entanto, até o final do
segundo semestre de 2014, continuamos no aguardo da direcdo das empresas para
saber os verdadeiros impactos da fusdo nos empreendimentos do fundo. Estamos
constantemente acompanhando o caso junto ao Adminstrador e o inquilino.

Il — Programa de investimentos para o semestre segu inte.

Campus Campinas — Todos 0s processos para a aprovacao do inicio das obras estdo em
andamento, com previsdo de obtencdo de todos os alvards durante o 1° Semestre de
2015, e execucao das obras durante o 2° Semestre de 2015, para inicio das atividades no
campus em Jan/16.

Campus Cuiabd — Foram recebidos pedidos de alteragdes técnicas no EIV- Estudo de
Impacto de Vizinhanca. Apds a aprovacdo do mesmo, sera protocolado o projeto legal
para obtencdo do alvara de construcéo. Prazo estimado para concluséo do licenciamento
de 8 meses.

Devido ao processo de fusdo da Kroton com a Anhanguera Educacional, existe a
possibilidade de veto por parte do CADE da constru¢cdo de um novo campus em Cuiaba.
O Administrador, o Gestor e a Anhanguera Educacional tem conjuntamente
acompanhado as possiveis implicacbes da fusdo da Kroton com a Anhanguera
Educacional, de forma que serdo tomadas todas as medidas para resguardar o Fundo e
dar ciéncia aos cotistas.

Maiores detalhes sobre os processos de licenciamento podem ser obtidos no relatério de
acompanhamento de obras realizado pela Anhanguera Educacional Ltda, referente ao 4°
trimestre de 2014.



[l — InformagBes, acompanhadas das premissas e fun  damentos utilizados
em sua elaboragéo, sobre:

a) Conjuntura econdmica do segmento do mercado imohdliio em que se
concentraram as operac¢des do Fundo, relativas aonsestre findo;

O mercado imobiliario como um todo esta passando por um momento de
arrefecimento das altas verificadas nos anos anteriores. A atividade econdmica do
pais aparece como um dos principais drivers desta situacao.

b) As perspectivas da administracdo para o semestseguinte; e

Embora o cenario macroeconémico atual ndo seja favoravel, acreditamos que o
mercado Flls passou pelo momento mais volatil no final de 2013 e 2014 e tende
apresentar mais racionalidade nos proximos meses, mesmo com possiveis ajustes
de precos no mercado imobiliario real.

c) O valor de mercado dos ativos integrantes do panénio do fundo, incluindo
o percentual médio de valorizacdo ou desvalorizac@purado no periodo, com
base na ultima analise técnica disponivel, especia@nte realizada para esse fim,
em observancia de critérios que devem estar devidamte indicados no relatério;

Valores presentes na carteira do Fundo em 31/12/2014:

Fundos RF (DI) — R$ 2.066.000,87

Titulos Publicos (LFT) — R$ 37.917.846,78

Imoveis — R$ 72.890.692,41

Maiores detalhes podem ser obtidos nos relatérios de avaliagdo dos imoveis,
realizado pela Colliers, e nas demonstracdes financeiras do Fll AESAPAR.

IV — Relacao das obrigacfes contraidas no periodo.

Relacdo das obrigacdes Valor R$ Mil

Rendimentos a distribuir 707
Taxa de administracao e gestao 34
IR a Recolher 6
Consultoria 3
Total 750



V — Rentabilidade nos ultimos 4 (quatro) semestres.

Rentabilidade da Cota

Variacdo no

Més periodo (%)
jun/13 3,18
dez/13 4,30
jun/14 4,71
dez/14 6,46

VI — O valor patrimonial da cota, por ocasido dos b  alancos, nos ultimos 4
(quatro) semestres calendario.

Més Patrimdnio Liquido R$ Mil Quantidade de Cotas Valor da cota R$
jun/13 109.151 752.500 145,0519
dez/13 109.789 752.500 145,8998
jun/14 110.039 752.500 146,2315
dez/14 112.905 752.500 150,0400

VIl — a relacdo dos encargos debitados ao fundo em cada um dos 2 (dois)
altimos exercicios, especificando valor e percentua | em relacdo ao
patriménio liquido médio semestral em cada exercici 0.

2°Sem-2014 1°Sem-2014 2°Sem-2013 1°Sem-2013

ValorR$ % PL ValorR$ %PL Valor % PL Valor % PL

Encargos Mil Médio Mil Médio R$Mil Médio R$Mil Médio
Taxa de administracao 198 0,18 183 0,17 194 0,18 127 0,17
Despesas Legais e Cartorio 0 0,00 3 0,00 6 0,01 9 0,01
Auditoria 45 0,04 22 0,02 42 0,04 40 0,05
Consultoria 28 0,03 31 0,03 15 0,01 22 0,03
Taxa de fiscalizacdo CVM 11 0,01 12 0,01 11 0,01 8 0,01
Custodia de Titulos 5 0,00 4 0,00 2 0,00 8 0,01
Despesas tributarias 11 0,01 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Outras despesas 9 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Total 307 0,27 255 0,23 270 0,25 214 0,28
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