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CONSULT

Solicitante: BRC RENDA CORPORATIVA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO -
RESPONSABILIDADE LIMITADA

Finalidade: Mensuragéao de Valor Justo

Objetivo: Determinagao do Valor de Mercado de Compra e Venda

Endereco: Avenida Engenheiro Luis Carlos Berrini, 1.461 - Edificio  CEP: |04571-011
Fortaleza - Conj. 101

Bairro: Berrini Cidade: |Sao Paulo ‘ UF: ‘ SP

Tipo do Imével: Conjuntos Comerciais

Uso do Imével: Comercial

Area Total Privativa: 244,520 m>

Area Total Construida: | 457,958 m?

VALOR DE MERCADO DE COMPRA E VENDA - Conceito valor justo “fair value”
CENARIO BUY TO LEASE: R$ 3.573.000,00

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o coédigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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1. LOCALIZAGAO

Endereco: ‘ Avenida Engenheiro Luis Carlos Berrini, 1.461
Bairro: ‘ Berrini ‘ Cidade: ‘ Sao Paulo ‘ UF: ‘ SP

2. CARACTERISTICAS DO LOGRADOURO PRINCIPAL

Denominagao: Avenida Engenheiro Luis Carlos Berrini
Maos de Diregao: Dupla

Quantidade de Pistas: Dupla

Quantidade de Faixas: Seis

Tragado: Retilineo

Perfil: Plano

Pavimentacao: Asfalto

Calgadas: Mosaico e em pedras Miracema

3. CARACTERIZAGAO DA REGIAO

3.1.Localizacao e Atividades Existentes

Uso Predominante: Residencial multifamiliar, residencial unifamiliar e comercial/servigos
Densidade de Ocupacao: Alta
Padrao Econémico Alto

Distribuicao da Ocupacao Vertical

Area sujeita a enchentes Nao

3.2.Infraestrutura Urbana

Transportes Coletivos Onibus, lotagdo, metrd e trem
Intensidade de Trafego Alta a
Nivel de Escoamento Bom

Equipamentos Comunitarios |Seguranga, educagao, saude, cultura e lazer

Melhoramentos Publicos: Coleta de residuos sélidos, agua potavel, energia elétrica, telefone, redes
de cabeamento para transmissao de dados, comunicagao e televisao,

esgotamento sanitario e aguas pluviais

Polos de influéncia: Estagcdo CPTM Berrini, Praca general Gentil Falcdo, D&D Shopping,

comeércios e servigos da regido

Principais vias de acesso: Avenida das Nagdes Unidas, Avenida Eng. Luis Carlos Berrini, Marginal

Pinheiros e Avenida Jornalista Roberto Marinho

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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4. CARACTERISTICAS DO EDIFiCIO

Nome: Edificio Fortaleza
N° Pavimentos: 12
Padrao Construtivo: Médio

Estrutura: Concreto armado
Fechamento Lateral: Alvenaria
Revestimento Externo: Digitar aqui
Idade Aparente: 46 anos

Estado de Conservagao: A - Novo

N° Elevadores: 02

Utilizacao:

01 elevador social e 1 de servigo

Marca dos Elevadores:

Atlas Schindler

Capacidade:

11 pessoas ou 770 Kg

Ar-Condicionado:

Tipo split individual

Seguranga contra Incéndio:

Detector de fumaga, extintores, sprinklers, luz e alarme de emergéncia e

rede de hidrantes

Seguranca e Tecnologia:

CFTV, fechamento periférico, interfone com video, portas vigiadas, registro

de imagem, sistema de alarme(infravermelho), comunicagdo com satélite,

fibra 6tica e linha digital S
0 - . - 3
Areas Comuns: Recepgao, circulagao, jardim e garagem para visitantes u
fa
o
L
w
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5. CARACTERISTICAS DA UNIDADE AVALIANDA g
)
]
Identificacao: Conjunto 101 2
Q
Dependéncias Internas: Estagdes de trabalho, salas, copa e sanitarios 8
[0]
Idade Aparente: 46 anos S
=}
Estado de Conservacao: A - Novo e
. . . g2
Piso: Carpete, laminado de madeira e porcelanato 2 g
. N . [SRe]
Parede: Massa com pintura a base de latex o5
2%
Forro: Gesso § ‘E
o9
Esquadria: Aluminio c 3
I
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6. PRESSUPOSTOS, RESSALVAS E FATORES LIMITANTES

A Consult declara que avaliou este imdvel anteriormente através do laudo anterior de n® 29.405.017/1124.

Os imdveis sao classificados como Propriedades para Investimento do BRC RENDA CORPORATIVA FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, administrado pela BR Capital DTVM S.A.

Este laudo atende as exigéncias da instrugdo CVM N° 516, de 29 de dezembro de 2011 que dispde sobre a
elaboragédo e divulgagdo das Demonstragdes Financeiras dos Fundos de Investimento Imobiliario — Fll, dando
diretrizes quanto aos procedimentos de mensuracgao do valor justo para monitoramento de valores contabeis

registrados.

Nenhuma responsabilidade serda assumida em questdes de natureza legal, e nenhuma investigacao foi feita
sobre o direito de propriedade ou quaisquer dividas referentes a propriedade avalianda. Admitiu-se nesta
avaliagdo, a menos que indicado de outra forma, que a alegagdo de propriedade é valida, os direitos de
propriedade sao bons e comercializaveis e ndo ha gravames que ndo possam ser removidos através dos

processos hormais.

Nenhum estudo de impacto ambiental foi solicitado ou realizado. A total obediéncia as leis e regulamentos
ambientais de ambito federal, estadual e municipal foi assumida, definida e considerada no relatério, a
menos que declarado em contrario. Também se assumiu que todas as licengas, anuéncias ou outras
autorizagdes administrativas ou legislativas exigidas pelo governo municipal, estadual ou entidade privada

foram ou poderao ser obtidas ou renovadas para todos os itens cobertos pelo relatério.

Considerou-se, como premissa, para efeito de avaliagao, os bens livres de hipotecas, arrestos, usufrutos,
penhores, passivos ambientais ou quaisquer 6nus ou problemas que prejudiquem o seu bom uso ou

comercializagao, inclusive livre de dividas ou pendéncias referentes a eventos do passado.

A Consult nao tem nenhum interesse atual ou futuro na propriedade que é objeto deste relatério e ndo tem

nenhum interesse pessoal ou parcialidade com relagao as partes envolvidas.

Conforme nosso melhor entendimento, todos os dados contidos neste relatdrio sdo verdadeiros e acurados.
Embora tirados de fontes confidveis, ndo podemos dar nenhuma garantia nem assumir qualquer
responsabilidade legal pela precisdo de quaisquer dados, opinides ou estimativas fornecidas por terceiros e

utilizados na formulagao desta anélise.

A Consult e seus socios declaram que nao mantém relagdo de trabalho ou subordinagdo com sociedades
controladoras ou controladas pelo administrador do Fll, ndo detém cotas no fundo ao qual se referem os
imdveis objetos da avaliagao e ndo tém qualquer interesse financeiro nas operagdes que envolvem os objetos

da avaliagao, caracterizando, assim, sua independéncia.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa. &
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Os honorarios contratados para a execucao deste trabalho ndo sdo baseados e nao tém qualquer relagao
com os valores e indicadores aqui reportados. Isto posto, o arbitramento de todos os valores aqui
apresentados emana da formagdo de opinides técnicas, devidamente sustentadas e com toda

independéncia.

O laudo é considerado pela Consult Solugbes Patrimoniais como documento sigiloso, absolutamente
confidencial, podendo ser divulgado a terceiros mediante autorizagao do solicitante ou gestor imobiliario,
ressaltando-se que os trabalhos ndo devem ser utilizados para outra finalidade que nédo seja as estabelecidas

anteriormente.

Parte das informagdes e documentos que foram necessarios para a execugao da avaliagao foram fornecidos
pelos executivos e funciondrios da solicitante. Estas informagdes foram consideradas como verdadeiras uma

vez que nao faz parte do escopo de nosso trabalho qualquer tipo de procedimento de diligéncia ou auditoria.

Relacionamos abaixo a documentagao fornecida para a elaboragao deste relatério, que é, por premissa,

considerada boa e vélida, ndo tendo sido efetuadas analises juridicas ou medi¢gdes de campo:

- cOpia da matricula n® 124.984 do 15° Cartdério de RGI de Sao Paulo/SP;
- copia da guia de IPTU.

Para fins de calculo, consideramos a area privativa e a area construida conforme a cépia da matricula.

Desta forma, a Consult ndo assume qualquer responsabilidade futura pela precisdo das informagdes citadas

acima.

Algumas das consideragdes e premissas descritas neste relatério estdo baseadas em eventos futuros que
fazem parte da expectativa dos consultores, a época deste estudo. Estes eventos futuros podem nao ocorrer

e os resultados apresentados neste relatério poderao sofrer alteragoes.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa. &
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7. METODOLOGIA

7.1.Normas Técnicas

As normas de avaliagdo da ABNT - Associagao Brasileira de Normas Técnicas sao constituidas de 7 partes

sob o titulo geral de “Avaliacdo de bens” e numero referencial NBR 14653.

A parte 1 refere-se a Procedimentos Gerais, contudo sé devera ser utilizdvel em conjunto com as demais

partes, conforme abaixo:

e Parte 2: Iméveis Urbanos

e Parte 3: Iméveis Rurais

e Parte 4: Empreendimentos

e Parte 5: Maquinas, equipamentos, instalagdes e bens industriais em geral

e Parte 6: Recursos Naturais e Ambientais

e Parte 7: Patrimonios Histdéricos

O presente trabalho é embasado nas diretrizes estipuladas nas normas da ABNT, NBR 14653-1, 14653-2 e

14653-4.

A interpretacao das especificagdes constantes das Normas da ABNT é discutida e apresentada através de

estudos analiticos pelo Instituto Brasileiro de Avaliagdes e Pericias de Engenharia — IBAPE, Instituto de

Engenharia e outras associagdes de classe.

7.2.Classificacao dos Métodos de Avaliacao

De uma forma geral, conforme figura abaixo, existem 3 abordagens originais de avaliagdo de onde derivam

todas as metodologias comumente utilizadas em todo o mundo:

Comparativo

eSempre considerado como
método prioritario;

ePossivel quando existe um
mercado ativo;

eProporciona resultados mais
diretos.

Custo

ePressupde a reposi¢do do bem;

*E fundamentado no conceito
evolutivo;

eNormalmente passa pelo valor
novo;

eRequer um ajuste em funcao
do estado do bem.

Renda

ePerspectivas futuras;

eCapacidade de geragdo de
beneficios;

eProjecdes esperadas;
eTaxas de atratividade;
eIncertezas e risco

Nas normas vigentes da ABNT, NBR 14653-1, item 8.2 “Métodos para identificar o valor de um bem, de seus

frutos e direitos”, os processos avaliatérios sédo divididos em 4 grupos relacionados a seguir:

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa. &
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA. ]
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e Método COMPARATIVO Direto de Dados de Mercado
Identifica o valor de mercado do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos

comparaveis, constituintes da amostra.

e Método Evolutivo (CUSTO)
Identifica o valor do bem pelo somatério dos valores de seus componentes. Caso a finalidade seja a

identificagdo do valor de mercado, deve ser considerado o fator de comercializagéo.

e Método da Capitalizagao da RENDA
Identifica o valor do bem, com base na capitalizagédo presente de sua renda liquida prevista, considerando-

se cenarios viaveis.

e Método Involutivo (variante da RENDA)
Identifica o valor de mercado do bem, alicergado no seu aproveitamento eficiente, baseado em modelo de
estudo de viabilidade técnico-econdmica, mediante hipotético empreendimento compativel com as
caracteristicas do bem e com as condigées do mercado no qual esta inserido, considerando-se cenérios
vidveis para execugdo e comercializagdo do produto. O método involutivo pode identificar o valor de

mercado. No caso da utilizagdo de premissas especiais, o resultado é um valor especial.

Para melhor entendimento dos processos avaliatérios por parte do solicitante, reproduzimos também os
itens 8.3 “Métodos para identificar o custo de um bem” e 8.4 “Métodos para identificar indicadores de

viabilidade da utilizagdo econdmica de um empreendimento” da NBR 14653-1.

METODOS PARA IDENTIFICAR O CUSTO DE UM BEM

e Método Comparativo Direto de Custo
Identifica o custo do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos comparaveis,

constituintes da amostra.

e Método da Quantificagao de Custo
Identifica o custo do bem ou de suas partes por meio de orgamentos sintéticos ou analiticos a partir das

quantidades de servigos e respectivos custos diretos e indiretos.

METODOS PARA IDENTIFICAR INDICADORES DE VIABILIDADE ECONOMICA DE UM EMPREENDIMENTO

Os procedimentos avaliatérios usuais com a finalidade de determinarindicadores de viabilidade da utilizag&o
econdmica de um empreendimento sdo baseados no seu fluxo de caixa projetado, a partir do qual séo
determinados indicadores de decisado baseados no valor presente liquido, taxas internas de retorno, tempos

de retorno, dentre outros.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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7.3.Critério Adotado

Apés a apreciacdo da metodologia basica pode-se concluir que todos os métodos sdo comparativos
genericamente, isto porque, em qualquer um deles estaremos sempre comparando elementos, sejam eles
valores de venda ou oferta, de locagao, taxas de renda, atratividade ou mesmo a forma e o aproveitamento

eficiente de terrenos e imoveis.

No presente caso, tendo em vista a finalidade da avaliagdo, a natureza dos imodveis avaliandos, suas
situagcoes geo-socio-econdmicas e a disponibilidade de dados e evidéncias de mercado seguras, optamos

pelo "Método da Renda" para a definigdo dos valores.

7.4.Especificacao da Avaliacao

Como as avaliagbdes foram fundamentadas principalmente pelo "Método da Renda" na sua variante de Valor
Econdmico por Fluxo de Caixa Descontado, analisamos a especificacao das avaliagdes de acordo com o item
10 da NBR 14653-4, que define que o laudo deve ser enquadrado em graus |, Il ou lll quanto a fundamentacgéo,

conforme tabela abaixo:

Tabela 4 - Identificacao de valor e indicadores de viabilidade

- Para identificacdo de valor
ftem Atividade Grau III Grau II Grau I
4 . Ampla, com os elementos |Simplificada, com base |Sintética, com a
Analise operacional do L - . ~ -
7.5.1.1 - operacionais devidamente |nos indicadores apresentacao dos indicadores
empreendimento s L - S
explicitados operacionais basicos operacionais
- L base em andlise do Com base em andlise -
Analise das séries - S Com base em analise
o processo estocastico para |deterministica para um L
7.5.1.2 |historicas do . S qualitativa para um prazo
. variaveis-chave, em um prazo minimo de 24 ..
empreendimento 1) , . minimo de 12 meses
periodo minimo de 36 meses
7.5.1.3 A_nalls,e getorlal N De eftru_tura, conjuntura, Da conjuntura Sintética da conjuntura
diagndstico de mercado |tendéncias e conduta
7.5.1.4 |Taxas de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada
7.5.1.5.1 | Escolha do modelo Probabilistico Determlp |.st|co associado Deterministico
Q0s cenarios
7.5.1.5.1 Ezt::l;?:;a basica do fluxo Completa Simplificada Rendas liquidas
7.5.1.5.2 | Cenarios fundamentados [Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1
Simulagdes com Simulagdo com Simulacio (nica com
7.5.1.5.3|Analise de sensibilidade |apresentacao do identificacdo de \ulaca
. . - variagao em torno de 10%
comportamento grafico elasticidade por variavel
7.5.1.5.4 | Andlise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado

1) S6 para empreendimento em operacdo
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Atribuindo 01 ponto para os itens em grau |, 02 pontos para os itens em grau |l e 03 pontos para itens em grau
Ill. O enquadramento global deve considerar a soma dos pontos obtidos para o conjunto dos itens, atendendo
a tabela a seguir.

Tabela 5 - Enquadramento dos laudos segundo seu grau de fundamentacgao
(para identificagao de valor)

Graus 1 1l |
Pontos maior ou igual a 22 de 13 a 21 de7a12
maximo de 3 itens
em graus inferiores, maximo de 4 itens o .
. o . . minimo de 7 itens
Restrigcdes admitindo-se no em graus inferiores -
s . = . atendidos
maximo um item no ou nao atendidos
Grau |
(para indicadores de viabilidade)
Graus 1 1l |
Pontos maior ou igual a 18 de 11 a 17 de 5a 10
maximo de 4 itens
em graus inferiores, maximo de 4 itens . .
L L . . minimo de 5 itens
Restricoes admitindo-se no em graus inferiores -
o . ~ . atendidos
maximo um item no ou nao atendidos
Grau |

Dentro deste critério, definimos o seguinte grau de fundamentacao para o presente laudo:

Item Pontos Comentarios

7.5.1.1 2 Os levantamentos, as pesquisas e as projegdes operacionais apresentadas
permitem uma analise sintética dos indicadores operacionais dos
empreendimentos.

7.5.1.2 0 Nao foram fornecidos os histéricos recentes més a més de locagédo do
empreendimento demonstrando o valor exato pago, contudo temos
parametros dos contratos assinados e a informagéao verbal do administrador
de que o locatario estd adimplente. Com relagao a eventuais investimentos
nos imoveis ou despesas operacionais nos foram informados conforme
apresentado adiante em item especifico, ndo permitindo analisarmos a
performe operacional realizada pelo empreendimento no periodo recente

por completo.

7.5.1.3 2 Executamos uma andlise da conjuntura imobiliaria local.
7.5.1.4 2 Em item especifico, justificamos de forma detalhada a taxa adotada.
7.5.1.5.1 2 Como nao existia uma base de dados que permitisse uma analise

probabilistica das diversas varidveis exigiveis em um modelo desta natureza,
adotamos um modelo deterministico associado a cenarios.
7.5.1.5.1 2 Simplificada com algumas adaptagdes em fungdo do tipo de

empreendimento e das informacdes disponiveis.
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CONSULT

7.5.5.1.2 1 Estabelecemos como base um cenario que consideramos o mais provavel
dentro das informagbes disponiveis no momento da avaliagao.
Adicionalmente projetamos desvios nas varidveis chaves do modelo,
proporcionando a andlise de resultados mais otimistas ou pessimistas.

7.5.5.1.3 0 Nao foram elaboradas analises de sensibilidade.

7.5.5.1.4 2 Contemplamos a andlise de risco por meio de um prémio de risco

justificado na composigao da taxa de desconto.

TOTAL 13 Laudo enquadrado no grau ll

O presente trabalho seré classificado como "Grau ll", conforme o que dispéem as normas da ABNT.

7.5.Definicoes Técnicas de Valores
De acordo com a norma ABNT NBR 14.653-1, aplicam-se os seguintes termos e defini¢des:

e Valor de mercado: quantia mais provavel pela qual se negociaria voluntaria e conscientemente um
bem, em uma data de referéncia, dentro das condigcbes do mercado vigente;

e Valorde liquidagao forgada: valor de um bem, na hipdtese de uma venda compulsdria ou em espago
de tempo menor do que o normalmente observado no mercado;

e Valor econémico: valor presente da renda liquida auferivel pelo empreendimento, durante sua vida
econbmica, a uma taxa de desconto correspondente ao custo de oportunidade, considerados
cenarios previsiveis sob condigcbes de risco;

e Valor deprecidvel: diferenga entre o valor do bem na condigéo de novo e o seu valor residual;

e Valor de indenizagéo: valor atribuido a danos, perdas ou prejuizos provocados, referido a uma
determinada data;

e Valor em risco: valor representativo da parcela do bem que se deseja segurar e que pode
corresponder ao valor maximo seguravel;

o Valor especial: valor que considera atributos particulares de um bem ou direito, que geram interesse
somente para um comprador especial ou sob as condi¢gbes de uma premissa especial;

e Valor patrimonial: valor de um bem, partes de um bem ou conjunto de bens de pessoa fisica ou
juridica, determinado conforme o objetivo, a finalidade e a abrangéncia da avaliagéo;

e Valor residual: valor do bem ao final de sua vida util ou de seu horizonte projetivo;

e Valor sinérgico: valor resultante da interagédo de dois ou mais bens ou direitos, quando o valor global

for maior do que a soma dos valores individuais.
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Acrescentam-se ainda as definicdes de custo:

e Custodereedig¢do: custo de reproducéo, descontada a depreciacao do bem, tendo em vista o estado
em que se encontra;
e Custo de reprodugdo: custo necessario para reproduzir um bem idéntico, com a consideragao dos

seus insumos pertinentes, sem considerar eventual depreciagéao.

No entanto, em se tratando de Valor de Mercado, existem outros tipos e definicdes além da norma ABNT,
sendo o seu conhecimento de grande importancia para o uso das avaliagdes. O tipo e a definicao de valorem
questdo precisam ser identificados de maneira clara, e as metodologias usadas adequadas com as
finalidades e os propdsitos da avaliagao. Uma mudanca na definicao de valor pode ter um efeito material nos

valores que se atribuem aos bens.

A definicdo e entendimentos de valor sempre foram controversos na engenharia de avaliagdes, existindo
varias definigbes, com diferentes enfoques. Como paradigma, para valor de mercado, a IVSC - International

Valuation Standards Council define da seguinte forma:

e “Quantia estimada pela qual um ativo ou passivo seria transacionado, na Data da Avaliagao, entre
um comprador e um vendedor predispostos, em uma transagao entre partes independentes, depois
de um tempo adequado de exposicdo ao mercado, onde as partes ajam com conhecimento,

prudéncia e sem compulsao.”

O IBAPE adota a definigdo dentro da linha conceitual das normas IVSC, ou seja:
e “Quantia mais provavel pela qual se negociaria com conhecimento, prudéncia e sem compulsdo um

bem, numa data de referéncia, dentro das condi¢ées do mercado vigentes.”

Para as normas contdbeis definidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, o valor justo de um
ativo segue a diretriz do valor de mercado e é definido na CPC 46 - Mensuragao do Valor Justo como:
e “o0 prego que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de um

passivo em uma transag¢éo ngo forgada entre participantes do mercado na data de mensuragdo”

A mensuragédo do valor justo de um ativo ndo financeiro nas orientagdes do CPC leva em consideragéo a
capacidade do participante do mercado de gerar beneficios econémicos utilizando o ativo em seu melhor
uso possivel (highest and best use) ou vendendo-o a outro participante do mercado que utilizaria o ativo em
seu melhor uso. O melhor uso possivel de um ativo néo financeiro leva em conta o uso que seja fisicamente

possivel, legalmente permitido e financeiramente viavel.

O valor justo € uma mensuragédo baseada em mercado e ndo uma mensuragao especifica da entidade. Para
alguns ativos e passivos, pode haver informagdoes de mercado ou transagbes de mercado observaveis
disponiveis e para outros pode ndo haver. Contudo, o objetivo da mensuracéo do valor justo em ambos os
casos € 0 mesmo - estimar o prego pelo qual uma transagao nao forgada para vender o ativo ou para transferir
0 passivo ocorreria entre participantes do mercado na data de mensuragdo sob condi¢cdes correntes de
mercado (ou seja, um prego de saida na data de mensuracgao do ponto de vista de participante do mercado

que detenha o ativo ou o passivo).
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Quando o prego para um ativo ou passivo idéntico ndo é observavel, a entidade mensura o valor justo
utilizando outra técnica de avaliagao que maximiza o uso de dados observaveis relevantes e minimiza o uso
de dados ndo observaveis. Por ser uma mensuragdo baseada em mercado, o valor justo € mensurado
utilizando-se as premissas que os participantes do mercado utilizariam ao precificar o ativo ou o passivo,

incluindo premissas sobre risco.

A instrugdo CVM N° 516, de 29 de dezembro de 2011, também da orientagdes e define valor justo para

propriedades para investimento da seguinte forma:

“Art. 7° Apds o reconhecimento inicial, as propriedades para investimento devem ser continuamente
mensuradas pelo valor justo.

§19 Entende-se por valor justo o valor pelo qual um ativo pode ser trocado ou um passivo liquidado entre
partes independentes, conhecedoras do negdcio e dispostas a realizar a transagdo, sem que represente
uma operacgéo forgada.

§2° Ovalorjusto de uma propriedade para investimento deve refletir as condi¢c6es de mercado no momento
de sua afericéo.

§39 A melhorevidéncia do valor justo € dada pelos pregos correntes de negociagdo em um mercado liquido,
de ativos semelhantes, na mesma regido e condigdo e sujeitos a contratos similares de aluguéis ou outros.
§4° Na impossibilidade de aplicar o disposto no paragrafo anterior, a instituicdo administradora deve usar,
na ordem, as seguintes informagdes para estimar o valor justo:

| — pregos correntes praticados em um mercado liquido de ativos de diferente natureza, condigéo,
localizacéo, sujeitos a diferentes contratos de aluguéis ou outros, ajustados para refletir estas diferengas;
Il - pregos recentes de ativos semelhantes praticados em mercados menos liquidos, ajustados para refletir
quaisquer mudancgas nas condi¢gées econbmicas em relagdo a data da ocorréncia daqueles precos; ou

Ill - projecbes de fluxos de caixa descontados baseados em estimativas confiaveis de fluxos futuros de
caixa, consubstanciado nos termos do contrato de aluguel ou qualquer outro contrato existente e, quando
possivel, em evidéncias externas de valores correntes de aluguéis de ativos na mesma localizagdo e
condigédo, devendo usar taxas de desconto que reflitam as avaliagbes atuais do mercado quanto as

incertezas no valor e prazo dos fluxos de caixa.”.

Entendemos por “mercado liquido” citado acima o conceito de “mercado ativo” apresentado pelas normas

contabeis definidas pelo CPC, conforme abaixo:

“Mercado ativo é um mercado onde todas as seguintes condi¢cbes existem:

(a) os itens transacionados no mercado sdo homogéneos;

(b) vendedores e compradores com disposi¢gao para negociar sdo encontrados a qualquer momento para
efetuar a transacgao; e

(c) os pregos estao disponiveis para o publico.”
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De qualquer forma, os valores de mercado sdo mensurados com seguranga em ambientes onde é possivel

se fazer uma comparacgao direta, ou ter suporte de mercado para tal assertiva.

Para imdveis residenciais, comerciais e outros bens padronizados e com mercado ativo normalmente é
possivel estimar valores diretamente por comparacao, contudo no caso de dificuldade de acesso a
informacgoOes efetivas de negdcios realizados, avaliagao de conjunto (“pacote”) de unidades autébnomas,
empreendimentos de grande porte, imdveis especializados ou em estagios intermediarios de projeto,
desenvolvimento ou implantagdo, ou mesmo titulos de valores mobilidrios lastreados em ativos nao
financeiros, ndo é possivel fazer a avaliagdo por comparagéao direta em fungdo da pouca amostragem de

evidéncias de mercado.

Nestas situagdes € exigida a utilizagdo de técnicas de avaliagdo geralmente aceitas, estabelecendo-se
premissas e pressupostos que suprem a auséncia de evidéncias de mercado e permitem ao avaliador se
apoiar nas teorias da Engenharia de Avaliagdes e das Finangas Corporativas para embasar a aferigdo de um

referencial de valor que represente a melhor aproximacéao do valor de mercado justo (“fair market value”).

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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8. DIAGNOSTICO DE MERCADO

8.1.Contexto Economico Mundial

Ao longo de 2025, a economia mundial confirmou um cenario de recuperagcdo moderada e desigual,
conforme ja se projetava no final de 2024. As economias avangadas, como Estados Unidos e Unido Europeia,
mantiveram politicas monetarias restritivas durante boa parte do ano, em razado da persisténcia inflacionaria
acima das metas, o que continuou a limitar o ritmo de crescimento do consumo e dos investimentos

produtivos.

Observou-se, entretanto, uma desaceleragcdo gradual da inflagdo, permitindo que bancos centrais
sinalizassem o inicio de ciclos de flexibilizagdo monetaria de forma cautelosa, sem movimentos abruptos.
Esse ambiente contribuiu para alguma estabilizagdo dos mercados financeiros, embora a volatilidade tenha

permanecido elevada, influenciada por fatores geopoliticos e pela reprecificagao de ativos.

As economias emergentes mantiveram desempenho relativamente mais favoravel, com destaque para
paises asiaticos e africanos, sustentados pelo crescimento populacional, pela demanda por commodities e
por investimentos em infraestrutura. Ainda assim, desafios estruturais, como instabilidade politica,

restricoes fiscais e desigualdade social, continuaram a limitar ganhos mais consistentes.

A expectativa de que a inteligéncia artificial, a digitalizagédo e as agendas de sustentabilidade assumiriam
papel central no crescimento econdmico confirmou-se ao longo de 2025, com impactos diretos sobre
produtividade, modelos de negdcio e decisdes de investimento. Para 2026, projeta-se a continuidade desse
cenario de crescimento moderado, com maior previsibilidade macroecondmica, porém ainda sujeito ariscos

geopoliticos e financeiros relevantes.
8.2.Contexto Econémico Brasileiro

Em 2025, a economia brasileira apresentou crescimento moderado, em linha com as expectativas
formuladas anteriormente. O desempenho foi sustentado, em grande medida, pelo agronegécio, pelo setor
de servigos e por alguma recuperagdo do consumo interno, embora este ultimo tenha permanecido

condicionado ao custo do crédito.

A inflagdo apresentou desaceleragao parcial ao longo do ano, porém em patamar considerado ainda
incompativel com uma flexibilizagdo monetéria. Diante desse cenario, o Banco Central promoveu novos
aumentos da taxa Selic ao longo de 2025, mantendo-a em nivel elevado durante todo o exercicio, com o
objetivo de ancorar as expectativas inflaciondrias. Esse contexto prolongou os efeitos restritivos sobre o
investimento e o consumo, especialmente em setores dependentes de financiamento de longo prazo, como

o mercado imobiliario.

O mercado de trabalho apresentou melhora incremental, com redugéo das taxas de desemprego, porém
persistiram desafios relacionados a informalidade e a renda média, limitando uma recuperagédo mais robusta
da demanda. No campo fiscal, o pais seguiu enfrentando restrigcdes relevantes, com avangos pontuais em

discussoes estruturais, mas ainda sob ambiente de incerteza quanto a sustentabilidade das contas publicas.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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O comércio exterior manteve forte dependéncia das commodities, beneficiando-se de pregos relativamente
favoraveis em parte de 2025, mas preservando a vulnerabilidade do pais a oscilagdes do cenario
internacional. Para 2026, a expectativa predominante é de estabilizagao da inflagdo e abertura de espago
para um eventual inicio de ciclo de redugéo gradual da taxa de juros, condicionado a evolugdo do cenario

fiscal e ao comportamento das expectativas inflacionarias.

A seguir apresentamos o grafico ilustrando o PIB Brasil desde o ano 2000, com projegao para os anos de
2025 a 2029.

Variagdo do Produto Interno Bruto anual em RS do ultimo ano (2024)

10%
8%
6%

4%

5,8% 14
4,4% e e a
2% g 4,0% 4,0% :
3,2% 3,0% 3,0% 3,2% 3:4% 2o
# # 1,9% 27 2,1% 2,0% 21% 22%

-2%

-4%

-6%
2.000 2.001 2.002 2.003 2.004 2.005 2.006 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 2.012 2.013 2.014 2.015 2.016 2.017 2.018 2.019 2.020 2.021 2.022 2.023 2.024 2.025 2.026 2.027 2.028 2.029

Fonte dos dados: BCB-Depec / Elaboragao do grafico: Consult

8.3.Contexto do Mercado Imobiliario Brasileiro

O mercado imobiliario brasileiro apresentou, ao longo de 2025, um comportamento heterogéneo entre seus
diversos segmentos, refletindo tanto as condigbes macroecondmicas quanto as especificidades de cada
tipologia de imével. A manutengao de uma politica monetaria restritiva durante todo o periodo, com taxas de
juros elevadas, continuou a exercer influéncia significativa sobre o nivel de atividade, a liquidez e a formacgéao

de pregos, especialmente nos segmentos mais dependentes de financiamento de longo prazo.

Escritorios:

O segmento de escritérios seguiu em processo de ajuste estrutural. O modelo hibrido de trabalho consolidou-
se como pratica predominante, mantendo a demanda concentrada em edificios de alto padrao, bem
localizados, com infraestrutura tecnoldgica, flexibilidade de layout e atributos de sustentabilidade. Ativos

obsoletos ou mal posicionados continuaram apresentando maiores taxas de vacancia. Para 2026, a
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expectativa é de estabilidade do segmento, com valorizagao seletiva dos empreendimentos que atendam as

exigéncias atuais de ocupantes e investidores.

Residencial:

No setor residencial, o desempenho permaneceu segmentado ao longo de 2025. O programa Minha Casa,
Minha Vida continuou a sustentar o mercado de habitagao popular, enquanto os segmentos de médio e alto
padrédo seguiram impactados pelo patamar elevado das taxas de juros, que restringiu o acesso ao crédito
imobiliario e postergou decisdes de aquisicdo. Observou-se, nas grandes areas urbanas, a manutengao da
demanda por unidades compactas e bem localizadas, alinhadas a mudangas no perfil demografico e nos
padrdes de uso. Para 2026, projeta-se uma possivel melhora gradual da demanda, condicionada ao eventual
inicio de um ciclo de reducao das taxas de juros e a estabilidade do emprego e da renda, ainda que sem

expectativa de recuperagdo abrupta.

Galpoes Logisticos:

O segmento de galpoes logisticos confirmou-se como um dos mais resilientes em 2025, impulsionado pela
expansao do comeércio eletrénico, pela reorganizagao das cadeias de suprimentos e pela busca por maior
eficiéncia operacional. Empreendimentos com localizagao estratégica e especificagdes técnicas modernas
continuaram apresentando elevada liquidez e niveis de vacéancia reduzidos. Para 2026, espera-se a

manutenc¢do da demanda, possivelmente em ritmo mais equilibrado, acompanhando a maturagéo do setor.

Lojas de Rua e Centros Comerciais:

O varejo fisico consolidou sua recuperagao ao longo de 2025, com melhor desempenho em eixos comerciais
tradicionais e em regides com maior poder aquisitivo. A seletividade do consumidor reforgou a importéancia
da localizagao e do perfil do publico atendido. Para 2026, a expectativa é de estabilidade, com crescimento

moderado e fortemente condicionado ao ambiente macroeconémico e ao nivel de renda disponivel.

Shoppings Centers:

Os shoppings centers deram continuidade ao processo de reposicionamento, ampliando o foco em
experiéncias, lazer, gastronomia e prestacéo de servigos. Empreendimentos voltados ao publico de maior
renda apresentaram desempenho relativamente superior, enquanto shoppings de porte médio continuaram
enfrentando maior pressdo competitiva. Para 2026, projeta-se a manutengdo desse cendario, com

diferenciagao crescente entre ativos conforme localizagéo, gestdo e posicionamento mercadolégico.

Hotéis e Residéncias Multifuncionais:

O setor hoteleiro manteve trajetdria de recuperagéao ao longo de 2025, especialmente em destinos turisticos
e polos corporativos, acompanhando a normalizagédo dos fluxos de viagens e eventos. Paralelamente, as
residéncias multifuncionais e modelos habitacionais flexiveis, como coliving e locagdo por assinatura,
consolidaram-se como alternativas relevantes nos grandes centros urbanos, atendendo a perfis especificos
de usuarios. Para 2026, espera-se continuidade dessa tendéncia, ainda que com maior seletividade por parte

de operadores e investidores.
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Sintese do Cenario:

De forma geral, o mercado imobiliario brasileiro atravessou o ano de 2025 sob um ambiente de politica
monetaria restritiva, com taxas de juros elevadas ao longo de todo o periodo, o que resultou em um
comportamento mais defensivo e seletivo por parte de investidores, incorporadores e usuarios. Para 2026,
projeta-se um cendrio de transi¢do, condicionado a estabilizagdo do ambiente macroecon6émico e a
possibilidade de inicio de um ciclo gradual de redugédo das taxas de juros, o que tende a favorecer uma

retomada progressiva da demanda, ainda que sem expectativas de movimentos abruptos ou generalizados.

8.4.Situacao Atual do Mercado de Iméveis Concorrentes

Com relagao ao contexto do mercado para imoéveis semelhantes ao avaliando quanto ao nivel de oferta

disponivel, demanda, liquidez, absorgdo e o momento de pregos, temos o seguinte cenario:

Nivel de Oferta Nivel de demanda Absorgao Desempenho do Mercado
[]Alto [ Ato [] Rapida [] Aquecido
[] Médio/Alto [] Médio/Alto [] Normal/Rapida [ Normal/Aquecido
[X] Médio [X] Médio [X] Normal [X] Normal
[] Médio/Baixo [] Médio/Baixo [] Normal/Dificil ["] Normal/Recessivo
[] Baixo [] Baixo [ pificil [[] Recessivo
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9. AVALIAGAOE ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA (METODO DA RENDA)
9.1.Modelo de Analise

O modelo estabelecido para a avaliagdo dos imdveis foi através da analise econdémico-financeira por Fluxo
de Caixa Descontado (DCF), contemplando o ciclo completo de vida de um empreendimento de base

imobiliaria para renda, podendo-se dividir genericamente em 2 periodos basicos:

e Ciclo de Implantagdo: é a fase de formatagdo, desenvolvimento, construgao, implantagao e
equipagem do empreendimento até a sua inauguragao e inicio da operagcao. No presente caso o

imével ja esta pronto e por hipdtese seré adquirido nesta situagéo;

e Ciclo Operacional: é o periodo de exploragcao do empreendimento no conceito de renda de longo
prazo, normalmente com uma fase inicial, apés a implantagéo, de insergao gradativa no mercado,
passando assim para um periodo de maturagao ou consolidagdo com evolugao vegetativa até atingir
a maturidade representada pela estabilidade. Ao final teremos um periodo de declinio ou exaustao
até o final da vida util considerada. Nas projegoes a fase operacional usualmente se divide em 2

partes:

a) Periodo de projegédo explicita: admitindo a fase inicial de projegédo, onde é possivel prever-se
determinado comportamento dos fluxos de caixa com certo grau de certeza, procurando
abranger no minimo as fases de inser¢gédo no mercado e maturagao vegetativa;

b) Valor Residual: equivalente ao ciclo posterior ao de projecdo explicita, normalmente
representado pela fase de estabilidade, passando para a fase de declinio ou exaustao até o final
davida util do empreendimento. Este fluxo de caixa futuro de longo prazo é substituido por um

valor equivalente Unico no final do periodo de projegéo explicita.

No presente caso como o empreendimento ja se encontra com contratos de aluguel em andamento, a fase

operacional considera este perfil de projegao.
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Graficamente podemos ilustrar o modelo de andlise de um empreendimento convencional de base

imobiliaria através da figura abaixo que resume o fluxo de caixa de um projeto desta natureza.

Projecao Exp 3 Residual
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Analisando o ciclo completo de vida de um empreendimento imobiliario, o custo de capital, como em todo
negdcio “Start up”, tem comportamento decrescente na fase inicial conforme figura acima, variando de
acordo com a estrutura de capital do projeto (divida de longo prazo/patriménio liquido) e também do perfil
de risco de cada fase de evolu¢gdo do empreendimento.

O Risco se reduz gradualmente com a materializagao fisica do projeto no Ciclo de Implantagdo e
posteriormente a medida que o negdcio alcanga a sua maturidade no Ciclo Operacional, o risco usualmente

se estabiliza no nivel de outros empreendimentos consolidados e performados.
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Nesta linha de raciocinio, tendo em vista o estagio operacional do empreendimento avaliando, faremos a
analise econémico-financeira focando no periodo operacional futuro, analisando a expectativa de receitas,
despesas e investimentos projetados, fixando o fluxo de caixa esperado e gerando referenciais e indicadores

de viabilidade que embasem um arbitramento de valor, seguindo as seguintes etapas de célculo:

a) Fluxo de Caixa do Projeto: consolidacdo de um fluxo de caixa esperado para o projeto de
investimento, abrangendo os investimentos para aquisigdo (incégnita da avaliagdo) e operagao
(renda de longo prazo), encerrando assim o ciclo de analise.

b) Custo de Capital: determinacao da taxa de desconto dos fluxos de caixa futuros, no conceito de
custo de capital, dimensionando a atratividade do investidor frente ao risco futuro do investimento,
variavel e decrescente em relagdo ao momento de evolugdo em que se encontra o projeto. Este
modelo fixa um custo de capital na visdo do investidor posicionado em cada periodo de evolugao do
projeto;

c) Valor Econémico do Empreendimento: fixado o fluxo de caixa esperado e definido um custo de
capital especifico para cada periodo, efetua-se o desconto dos fluxos futuros com base em cada

taxa de desconto, obtendo o valor do empreendimento;
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9.2.Pressupostos, Ressalvas e Fatores Limitantes - Método da Renda

Para a analise deste empreendimento objeto deste estudo foram formuladas algumas premissas basicas e
pressupostos que sdo fundamentais nos resultados obtidos. Estas condi¢gdes se ndo atendidas podem
alterar as conclusdes do estudo, representando fatores limitantes do uso do relatério, as quais detalhamos
abaixo:

e 0 valor monetéario usado neste relatério refere-se ao poder de compra do Real — R$ na data base da
avaliagao, no conceito de moeda de poder aquisitivo constante;

e Acondugéaoda politica econdmica brasileira que havia atingido consensualmente a maturidade, com
o compromisso de equilibrio, se desviou deste cendrio e ndo conseguiu manter a estabilidade
macroecondmica, exigindo mais recentemente uma corregao de rota para retomar seu caminho de
estabilidade. Nesta nova conjuntura o pais seguird numa rota ponderada por suas limitagoes
politicas e econdmicas, considerando-se as seguintes diretrizes:

o Nao havera avangos institucionais relevantes de curto prazo que potencializem as condigdes
de desenvolvimento;

o Havera pressdes por politicas sustentaveis, exigindo a ndo-adogéo de politicas que possam
gerar um crescimento maior, mas que impliguem em desequilibrios;

o No dmbito do crescimento econdmico de longo prazo nao é factivel imaginar que o pais volte
a exibir nimeros verificados na época do “milagre econdmico” ou mesmo da primeira década
deste século, contudo no longo prazo poderd crescer a taxas compativeis com os paises em
desenvolvimento, apds ultrapassar nos proximos anos este periodo de ajuste;

o Emrelagao ataxa de juros real esperamos uma redugéo sustentavel no médio e longo prazo
a patamares compativeis com o mercado internacional apds ultrapassar nos préximos anos
este periodo de ajuste;

e as autorizacgdes, licencas, alvaras, estudos técnicos ou outros documentos legais necessarios a
aprovagao, construgao e funcionamento dos empreendimentos estdo ou serao viabilizados na forma
exigida pelos 6rgaos competentes;

e 0s aspectos técnicos construtivos foram ou serdo executados adequadamente, ndo ocorrendo
vicios ou defeitos nas obras que tragam consequéncias negativas no futuro, afetando o
desempenho dos empreendimentos;

e a avaliagao considerou os valores, condi¢gdes e particularidades do contrato de locagao existente,
bem como os parametros e condigdes levantadas com base em pesquisa de mercado;

e nos cenarios especificos da Operagao de Buy to Lease e do Fundo de Investimento Imobiliario - Fll
admitimos que o contrato, caso seja “atipico”, serd cumprido até o final, sem vacéancia, contudo com
uma provisdo para eventuais inadimpléncias. Caso nao seja “atipico” serd considerada uma
provisao para vacancia, que aumenta gradualmente ao longo do prazo remanescente dos contratos;

e trabalhamos com as bases informadas pela solicitante de datas, valores, prazos e condigdes
comerciais;

e o empreendimento esta livre de 6nus, dividas ou pendéncias referentes a eventos do passado;
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e 0 empreendimento foi avaliado considerando que tera a mesma carga de impostos de pessoas
juridicas convencionais tributadas pelo lucro presumido, visto que o valor de mercado, bem como a
viabilidade do empreendimento, deve ser avaliado no contexto do mercado aberto, sempre
pressupondo as condi¢des e variaveis de um participante de mercado “tipico”, desconsiderando-se
condigdes especiais e estruturas especificas da entidade em avaliagéo; para tanto, admitimos como
premissa que a aliquota referente ao lucro presumido é a que melhor representa a carga tributaria
média dos participantes de mercado deste tipo de empreendimento;

e no cenario especifico do Fundo de Investimento Imobilidario — Fll admitimos que o fundo irad se
beneficiar totalmente da isengédo de impostos para as receitas do Fll e também para a rendimento
do cotista;

e aavaliagao considera oimdvel mobiliado admitindo que os méveis dos conjuntos sdo de propriedade
do Fll;

e 0 padrao dos moveis e investimentos efetuados no conjunto consideram a seguinte descrigao:
retirada do ar condicionado central do prédio e troca pelo sistema VRF entre as marcas: Daikin, LG
ou Samsung; exaustao e renovacgao de ar externo; piso elevado monolitico; cabeamento estruturado
categoria 6 certificado da marca Furukawa em todas as posi¢coes; rack montado com patch panels
da marca Furukawa; carpete em placas e piso vinilico importados; cadeiras das marcas Mackey ou
Flexform com 6/7 anos de garantia; Mobiliario feito sob medida com 5 anos de garantia; marcenaria
especial incluindo painéis ripados; porcelanatos grandes formatos da marca Eliane; lougas e metais
Deca; bancadas em marmore; sistema de sprinklers e detectores de fumacga; CFTV e controle de
acesso instalados; maior parte das divisérias em vidro temperado 10 mm com perfil metalico com
pintura eletrostatica; substituicdo de 100% das instalagdes elétricas e hidraulicas do conjunto,
muitas vezes incluindo o alimentador elétrico que vem da rua; iluminagdo 100% em LED; forro
mineral importado NRC = 0,90; septos acusticos em todas as divisérias; fornecimento de espelhos e
lousas emvidro serigrafado; persianas rolo com tecido importado e correntes metalicas, entre outras
apresentadas no contrato de locagao;

e 0s pardmetros complementares adotados para arbitramento de cenario foram fixados apenas para
reproduzir com mais realidade as transagoes previstas, podendo apresentar mudangas no momento
de ocorréncia do fato em fungao de dependerem de diversas varidveis ndo monitoraveis no ambito

do planejamento dos empreendimentos.

Desta forma, ressaltamos que os valores referenciais e indicadores de viabilidade obtidos neste estudo
estao vinculados as premissas estabelecidas e aos cendrios arbitrados para simulagao, devendo o decisor

analisar estes resultados em conjunto com os pardmetros fixados no modelo de projegéo.
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9.3.Fluxo de Caixa Liquido do Acionista (FCFE)

Em termos gerais, os fluxos de caixa sdo os fluxos que sobram apds o pagamento de despesas operacionais,
impostos e quaisquer pagamentos de capital de terceiros (Debt), mas antes que sejam feitos distribuigao

de dividendos ou remuneragao de cotistas representados por capital proprio (Equity).

No presente caso, projetamos os fluxos de caixa do proprietario considerando a estrutura de uma empresa
convencional e com remuneracgao variavel de forma a zerar o fluxo de caixa, repassando para aos cotistas

100% dos resultados.

Neste contexto verificou-se a viabilidade de investimento na visdo dos cotistas que nesta modelagem

representam os investidores do negécio.

Pessoa Juridica Convencional Acionistas
+ | Receitas Operacionais - | Integralizagao dos Acionistas
+ | Distribuigdo de Dividendos
Alugueis Efetivos - | Impostos
Receitas de estacionamento + | Valor Residual
Qutras receitas = | Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas

Impostos sobre receitas
PIS
COFINS

Despesas Operacionais
Despesas de condominio/IPTU (vacéncia)
Inadimpléncia irrecuperavel
Gestdo de contratos de locacdo
= | Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA)
Depreciacéo
Lucre antes de juros e Impostos (EBIT)
Impostos (IR/CSSL)
Lucre liquido
Depreciacdo e Amortizacio
Fluxos de Caixa Provenientes de Operagbes
Investimento em novos ativos
Reinvestimentos para reposicio de ativos
Fluxos de Caixa Operagbes + Investimentos
Fluxos de Caixa Acumulado
Integralizacio dos Acionistas
Fluxos de Caixa Acumulado
Pagamento de Dividendos a Acionistas
Fluxos de Caixa Liquidos da Entidade
Walor Residual
Fluxos de Caixa Liquidos Final

ny+(n

ny+fn

I+

Como o CAPM produz taxas para serem aplicadas em fluxos de caixa apds os impostos, as projegoes de
fluxo foram também elaboradas da mesma forma, o que compatibiliza os referenciais e conceitos entre as

composicdes do fluxo de caixa e da taxa de desconto que irdo determinar o valor presente.

Este calculo deve sempre considerar as condigOes e varidveis de um participante de mercado “tipico”,
desconsiderando-se condigdes especiais e estruturas especificas da entidade em avaliagdo, admitindo-se
como premissa neste caso que o referencial de tributagao “tipico” é o de uma empresa convencional
investidora em imdveis para locacgao tributada com base no lucro presumido. As aliquotas de impostos
decorrentes do lucro presumido foram admitidas como as que melhor representam a carga tributaria média

dos participantes de mercado deste tipo de empreendimento.
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Os parametros utilizados para o arbitramento do fluxo mais provavel estdo apresentados nos itens

seguintes.

9.4.Parametros para Projecao de Resultados

Os parametros para a projegao de fluxos de caixa esperados para o empreendimento avaliando estao
apresentados a seguir, destacando-se que as receitas operacionais sdo compostas basicamente pelo
aluguel do empreendimento, sendo que as bases adotadas para as projegoes dos aluguéis existentes foram

fornecidas pela solicitante conforme abaixo relacionadas:

Bases dos contratos Contrato 34
Cenario : BuyTolLease j101
Aluguel contratado 29.842,00
Data base aluguel contratado 14/04/2025
Més de reajuste 4
Periodicidade de reajuste 12
Periodicidade de pagamento 1
Indice de reajuste FIPCA

Data de inicio do contrato 14/04/2025
Data de inicio do pagamento 14/05/2025
Data de fim de contrato 14/04/2028
Desconto/Acréscimos/Acréscimos contratados 1

Data de inicio Desconto/Acréscimo 1

Data de fim Desconto/Acréscimo 1

Locatarios 17 _34 Fortaleza c

1 - Aluguel corrigido vigente - data inicio pagamento 29.842,00
2 - Aluguel ajustado em moeda constante - data inicio pagan 29.734,67
3 - Aluguel data base estudo - data inicio pagamento 30.310,25

(1) Aluguel corrigido vigente: Valor atual do aluguel

(2) Aluguel ajustado em moeda constante: Valor do aluguel em moeda constante no primeiro més

do fluxo projetado (aluguel corrigido ajustado em fungao da perda pela restricdo do reajuste anual)

(3) Aluguel data base estudo: Valor do aluguel contratado atualizado sem a restricdo do reajuste

anual, hipoteticamente como se fosse permitido reajustar mensalmente.
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Para as projegoes de receitas de aluguéis apds o término dos contratos relacionados anteriormente,
projetamos valores esperados por metro quadrado de locagao com base na pesquisa de mercado anexa,

admitindo-se os parametros de projegao conforme abaixo:

P ara c O c perddo L C c a0 O d O 4
enario : B oLease 0
Aluguel de mercado inicial- R$ 31.300
Aluguel de mercado inicial - R$/m2 128,01
Aluguel de mercado estabilizado - R$/m2 148,97
Prazo para atingir estabilizagdo de mercado - meses 60
Prazo de manutencdo da estabilizagdo de mercado - 1 276
Aluguel de mercado no finalvida util- R$/m2 134,07
Ocupacao inicial - % 100%
Prazo de ocupacao até estabilizar vacancia - meses 28
Vacéncia estabilizada - % 2,5%
Prazo de manutencéo da estabilizagdo de vacancia - 1 138
Vacéancia no final da vida util - % 7,0%
Encargos areas vagas inicial - R$/m2 40,14 S
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A evolugédo dos unitarios de mercado para o imoével em analise pode ser visualizada na ilustragao abaixo:

Unitdrios de mercado esperados
RS atuais
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Com base nas condigdes dos contratos existentes e as expectativas de evolugdo de mercado, teremos a
seguinte projegao de receitas para os préximos anos:

Composicao de Receitas Esperadas
RS atuais por ano
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O nivel de vacancia esperado pode ser visualizado abaixo, estabelecendo uma provisdo para eventuais

areas vagas, projetando a ocupacgao das unidades conforme parametros apresentados anteriormente:
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Sobre os aluguéis foi aplicado um deflator que ajusta a perda real de receitas em moeda constante em
funcéo do reajuste nao ser feito em periodicidades inferiores a 12 meses. Para isto utilizou-se uma inflagéo

inicial de 2,2% a.a. chegando a 4,0% a.a. em 5 anos e mantendo-se constante até o final da projecéo.

Definidas as bases das receitas, partimos para as proje¢cdes das despesas operacionais que reduzirdo o
resultado liquido.

Estas despesas sao representadas basicamente por provisdes para encargos de areas vagas (condominio e
IPTU) que devem ser assumidos pelos proprietarios, além das despesas de gestdo dos contratos de locagao
e uma provisdo para eventuais inadimpléncias irrecuperaveis. Também foi considerado um Fundo de

Reposigdo de Ativos de responsabilidade dos proprietarios do imével.

A titulo de impostos diretos considerou-se o PIS (0,65%) e COFINS (3,00%) aplicados sobre a receita
efetivamente recebida.

Com relagao ao Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre os lucros, foram considerados como uma
pessoa juridica convencional, tributada sobre o lucro presumido, computando-se sempre o pagamento do

adicional apés o limite, cujas aliquotas sobre as receitas de principal sdo as seguintes:

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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IR (Lucro Presumido até limite) 4,80%
. .. , .. r
IR (Lucro Presumido adicional ap6s o limite) 3,20%
. . F
Cont. Social (Lucro Presumido) 2,88%
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Com relagdo as despesas operacionais e de investimentos no imdével (Capex) temos as seguintes

informagdes sobre os montantes realizados nos ultimos anos:

1. Investimentos em Capex efetuadas pelo proprietario: Nao informado;
2. Despesas Operacionais
a. Condominio/IPTU efetuadas pelo proprietario/locatario: Condominio 2022: R$ 4.955,00
IPTU 2022: R$ 43.517,90;
b. Manutencao/conservacao efetuadas pelo proprietario: Nao informado;
c. Manutencgao/conservacao efetuadas pelo locatario: Nao informado;

d. Outras despesas efetuadas pelo proprietario: Nao informado.

Adicionalmente consideramos as provisdes para reinvestimentos reais, que compdéem o Fundo de
Reposi¢cdo de Ativos que foi projetado com base no conceito de depreciagao de edificagdes conforme
critério de Kuentzle, que estabelece menor intensidade de depreciagdo na fase inicial de vida do prédio,
aumentando com o envelhecimento da construgao seguindo a equacao de uma parabola. A vida util real
arbitrada foi de 90 anos total, ajustando cada imdével em fungéo da sua idade aparente e considerando que

o FRA provisionado pelos proprietarios refere-se a 20% desta depreciagao calculada.

O valor residual foi calculado com base no valor presente dos fluxos futuros estimados para a fase posterior

de projecao explicita de 10 anos, considerando o prazo restante da vida util do imdvel, representando um
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Com base nos pardmetros de projecao estabelecidos obtivemos os fluxos futuros esperados apresentados

em anexo, que apresentam a seguinte conformacao ilustrativa:

DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS
% sobre a Receita Operacional
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9.5.Custo de Capital

A taxa utilizada para descontar o fluxo de caixa do cotista converte o fluxo de caixa futuro em valor presente
para os cotistas que esperam ser recompensados pelo custo de oportunidade de se investir recursos em

um negocio especifico em vez de investir em outros negécios com risco equivalente.

O principio mais importante a ser seguido quando se calcula o custo de capital é que ele tem de ser

consistente com o método de avaliagdo e com a definicdo do fluxo de caixa a ser descontado.

Para estimar-se os custos de financiamento de capital préprio (Ke), utilizou-se uma combinagédo de
pardmetros do mercado norte-americano e de mercados emergentes, umavez que os indicadores nacionais
sdo escassos e isoladamente provocam distorgdes no modelo, recomendando-se adotar os prémios de
mercado praticados nos Estados Unidos pela sua consisténcia como atratividade para o investidor de longo

prazo e a taxa livre de risco vigente dentro da realidade brasileira, que ja inclui um prémio pelo Risco Brasil.

Além de adotar uma taxa livre de risco que ja tem o Risco Brasil embutida, alguns ajustes devem ser feitos
para adequar os pardmetros internacionais a realidade brasileira e também as caracteristicas especificas
da avaliagdo em referéncia, abordando no célculo os efeitos do nivel de diversificagdo da carteira do
potencialinvestidor e também do nivel de liquidez e porte deste perfil de ativo no mercado local e no estégio

de desenvolvimento em que esta.

O calculo para efeito de fundamentacéao e raciocinio logico foi efetuado dentro do conceito tradicional de
CAPM - Capital Asset Pricing Model, estimando-se a taxa de juros livre de risco e o prémio pelo risco em

funcao do Beta para o negdcio em estudo, conforme férmula abaixo:

Ke = Rf + (Rp x Beta) + Rliq

Onde:

Rf = taxa de retorno livre de risco

Rp = prémio de risco esperado para o mercado em geral

Beta = risco sistematico da empresa (eventualmente o Beta Total incluindo o risco ndo sistematico)

Rlig = risco de liquidez e porte

Para a taxa livre de risco (Rf) foi utilizado o parametro de titulos do tesouro nacional (fonte NTN B com
vencimento em 15/05/2035 - média mével de 30 meses), fixando em 6,50% ao ano no momento atual e em

4,50% para o calculo do valor residual.

Com relagédo a taxa de retorno do mercado em geral (Rp) foi considerado o prémio médio de 5,69% ao ano
(fonte Aswath Damodaran — média ultimos 60 anos) acima da taxa livre de risco conforme histéricos de

performance de longo prazo dos indices de agdes nos Estados Unidos.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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No que se refere a adogao do indicador de risco Beta para o empreendimento, optamos por nos orientar em
funcdo do Beta médio de empresas do setor de Real Estate (Operations & Services) em mercados

emergentes, conforme divulgado por Aswath Damodaran.

O prémio pelo risco de liquidez e tamanho do negécio, visto que todos os referenciais para a formacgéao da
taxa de desconto se basearam em parametros de empresas negociadas em bolsa e de porte relevante, foi
arbitrado para ajustar tanto as diferengas de valores entre empresas negociadas em bolsa e ndo negociadas
em bolsa, ou seja, com baixa liquidez em relagdo as empresas de capital aberto, como também em relagéao
ao porte daempresa (“small cap”), haja vista que as pequenas empresas normalmente apresentam spreads

em seus custos de capital em relagao as empresas de maior porte.

Os indicadores de risco Beta e prémio pelo risco de liquidez arbitrados foram baseados em médias setoriais
contudo ajustados para o contexto especifico do empreendimento avaliando em fungao de algumas
caracteristicas, tais como: localizagao, nivel de especializagdo ou customizagao, qualidade do inquilino
(risco de crédito), tipo de contrato de locagao (convencional ou atipico), prazo remanescente do contrato,

nivel de concentragdo da renda e estagio de maturagao do empreendimento.

Consideramos as taxas de atratividade de investidores do mercado imobilidrio e fixamos o beta médio

desalavancado e o prémio pelo risco de liquidez de acordo com as informagoes a seguir.

Na féormula de calculo do Ke néo foi considerado o Beta alavancado, admitindo-se que o investimento é

financiado totalmente com capital préprio.

Assim, o custo de capital adotado como taxa de desconto do fluxo de caixa para o investidor esta

apresentado a seguir:

BuyTolLease
Spread Spread

K8 | BEE

inicial Final

Beta
inicial

Liquidez
Inicial Final

Final

17_34_Fortaleza_cj101 | 0,43 | 0,5%|9,45%| 0,49 | 0,6%)|7,89%)|

Estes parametros de rentabilidade foram dimensionados pelos critérios do CAPM apresentados
anteriormente, mas também checados e confrontados com os niveis de taxas de atratividade de
participantes do mercado imobiliario nacional em cada fase de evolugdo do ciclo de vida de
empreendimentos desta natureza e tem sido validado em diversas avaliagdes executadas pela Consult em

sua longa histdria de atuagdo neste segmento.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa. &
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA. 1

u:E

33 v www.consult.eng.br



CONSULT

COES PATRIMONIALS

9.6.Valor Econémico do Empreendimento (NPV)

O valor econémico equiparado ao valor justo do empreendimento foi calculado com base no critério do
Fluxo de Caixa Descontado (DCF - Discounted Cash Flow), dentro do conceito de valor presente liquido
(NPV), considerado em cada data analisada o fluxo de caixa futuro descontado pelo respectivo custo de

capital (Ke) calculado no item anterior, conforme férmula abaixo:

=~ FCFi

NPVi=) ———
i (1+Ke)'

Onde:
NPVi = Valor Econdmico do empreendimento na data (i)
FCFi = Fluxo de Caixa Liquido dos cotistas na Data (i)

Ke = custo de capital proprio

Neste valor presente estao incorporados os custos de aquisigdo do imodvel (ITBI e registros) que devem ser

excluidos para obter o valor de aquisicao do imdvel puro (incognita da avaliagéo).

Com base em toda a analise e no contexto atual do empreendimento e do mercado, obtivemos o seguinte

valor para o imovel avaliando:

Valor do Empreendimento:

Edificio T Valor de Mercado (R$) -
17_34 _Fortaleza_cj101 3.573.000,00
Total 3.573.000,00

Nao podemos esquecer também que o investidor deve ter consciéncia que qualquer decisdo com base
nestas informagdes deve ser precedida de uma analise cuidadosa das premissas e pardmetros fixados para
a simulacgao, visto que estes resultados sdo vinculados aos cendrios arbitrados, podendo apresentar
diferengas em suas variaveis que carregam normalmente um grau de incerteza usual nestes modelos de

simulagéao.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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9.7.Conclusao

Com base nos critérios expostos anteriormente, concluimos pelos seguintes valores:

Edificio T | Valor de Mercado (R$) -
17_34 _Fortaleza_cj101 3.573.000,00
Total 3.573.000,00

Consideramos que o valor justo para o imdvel avaliando é o indicado acima para a finalidade do presente
trabalho (registros contabeis), contudo é importante esclarecer que, em fungao da conjuntura do mercado
atual e das expectativas de comportamento futuro, bem como as condi¢gbes especiais do instrumento
financeiro (FIl) que detém a propriedade, outros referenciais de valor podem ser arbitrados, conforme

apresentado nos anexos.

E importante ressaltar que este relatério é formado por estimativas e projecdes estruturadas pela Consult
em um modelo de andlise econémico-financeira, baseada em dados fornecidos pelos administradores e
levantamentos de mercado efetuados por nossa equipe técnica. Estes demonstrativos, estimativas e
projecoes refletem significativamente premissas e julgamentos em relagdo aos futuros resultados
esperados, incluindo pressupostos do plano de operagao, da conjuntura econémica, entre outras premissas

das quais dependem os resultados projetados.

Desta forma ratificamos que a Consult ndo esta por meio deste relatério fornecendo qualquer garantia de
que os valores aqui contidos sdo verdadeiros e representam resultados e performances assegurados. A
performance efetiva dos empreendimentos estad sujeita a um numero de fatores nao controlaveis pela
Consult e o administrador, incluindo-se principalmente a conjuntura econémica, os valores de locagao,

taxas de vacancia, politica de impostos e outras variaveis relevantes.
Este relatério ndo deve ser considerado como uma recomendagao de investimento ou desinvestimento.
PELO DEPARTAMENTO TECNICO
DA

CONSULT SOLUGCOES PATRIMONIAIS

Documento assinado digitalmente por:

ROBERTO MAURO COSTA
ENG®° CIVIL - CREA N° 0600.633.883

! vide certificacdo da assinatura digital na ultima pagina do documento. A validade da assinatura podera ser verificada no protocolo de
assinatura enviado juntamente com o presente laudo.
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10.TERMO DE ENCERRAMENTO

Nada mais havendo a ser esclarecido, damos por encerrado o presente laudo, que se compde de 36 paginas

(e seus anexos), sendo a ultima datada.

O laudo é considerado pela Consult Solugbes Patrimoniais como documento sigiloso, absolutamente

confidencial.

Em anexo:

e Croquide localizagao;

e Documentagéo fotografica;

e Tratamento de dados do valor de mercado de locagao;

e Fluxo de caixa anual projetado;

e Simulagéao de referenciais de valores no contexto do mercado aberto;
e Fluxo de caixa anual projetado — cenario mercado aberto;

e Simulagao de referenciais de valores no contexto do Fll;

e Fluxo de caixa anual projetado — cenario FlI.

Osasco, 13 de fevereiro de 2.026

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa. &
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA. ]

I.I:.E

36 v www.consult.eng.br =)



CONSULT
[ SOLUGOES PATRIMONIAIS |

11.ANEXOS
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Hall de acesso ao conjunto n® 101

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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Imoével avaliando

Conjunto n® 101 - sala de descanso
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Conjunto n® 101 - circulagao
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Conjunto n® 101 - sala de reuniao

Conjunto n® 101 - sanitario
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Conjunto n® 101 - sanitario

Conjunto n® 101 - sanitario
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SOLUG PATRIMONIAIS

1D Comparativo 01 Comparativo 02 Comparativo 03 Comparativo 04 Comparativo 05
Enderego: Av. Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 146" Rua Fidéncio Ramos, 100 Rua Gomes de Carvalho, 1108 Rua Fidéncio Ramos, 100 venida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1 Rua Helena, 260
Complemento: Edificio Fortaleza - 101 Edificio Setin Tower Edificio GC Square Corporate Edificio Setin Tower Edificio Thera Office Edificio Atrium IV
Bairro: Berrini Vila Olimpia Vila Olimpia Vila Olimpia Berrini Vila Olimpia
Municipio: Sé&o Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo Séo Paulo Sao Paulo Sao Paulo

UF: SP SP SP SP SP SP

Data Base: out/25 out/25 out/25 out/25 out/25 out/25
Aluguel (R$): 37.090,00 37.730,00 25.000,00 82.350,00 21.899,00
Situagdo Aluguel: Transagéo Oferta Oferta Oferta Oferta Oferta

Area Privativa (m?): 244,52 300,00 215,00 242,00 549,00 210,00
Vagas: 5 7 2 7 14 6

Nota Padrao: 8,0 8,0 8,5 8,0 8,5 8,0

Idade (anos): 46 34 9 34 11 27

Estado de Conservagao: A - novo B - entre novo e regular A - novo B - entre novo e regular A - novo B - entre novo e regular
Nota Local: 9,0 8,0 8,0 8,0 9,0 8,0
Padréo Mobilia 3,00 2,00 3,00 1,00 2,00 1,00
Imobiliaria: Renew Imoéveis Neto Junior NPI Tillier Consultoria ASX Solugdes Imob
Contato: André Carlos Anderson Claude Wagner
Telefone: (19) 3871-3871 (11) 99572-3901 (11) 2609-4093(11) 99105-6518 (11) 2614-4414/ (13) 99121-8672 (11) 99204-0909/ 99559-5654 (11) 3502-3294(11) 96602-7000
1D Comparativo 07 Comparativo 08 Comparativo 09 Comparativo 10
Endereco: Av. Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 146° Rua Gomes de Carvalho, 1996 Rua Helena, 260 senida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1 Rua Olimpiadas, 205 Rua Helena, 235
Complemento: Edificio Fortaleza - 101 Edificio Sky Corporate Edificio Atrium IV Edificio Thera Office Edificio Continental Square Faria Lima Edificio Atrium Il
Bairro: Berrini Vila Olimpia Vila Olimpia Berrini Vila Olimpia Vila Olimpia
Municipio: Séo Paulo Séo Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo

UF: SP SP SP SP SP SP

Data Base: out/25 out/25 out/25 out/25 out/25 out/25
Aluguel (R$): 149.242,00 52.000,00 136.000,00 87.530,00 54.600,00
Situagdo Aluguel: Transagéo Oferta Oferta Oferta Oferta Oferta

Area Privativa (m?): 244,52 1.148,00 400,00 911,00 562,00 410,00
Vagas: 5 36 16 23 15 9

Nota Padréo: 8,0 9,0 8,0 8,5 9,0 8,0

Idade (anos): 46 13 27 11 22 31

Estado de Conservagao: A - novo B - entre novo e regular B - entre novo e regular A - novo B - entre novo e regular C - regular
Nota Local: 9,0 8,0 8,0 9,0 8,0 8,0

Padrao Mobilia 3,00 2,00 1,00 3,00 3,00 3,00
Imobiliaria: Adimco Imoveis Renew Imoveis SJR Cristal Imoveis ASX Solugdes Imob
Contato! Lenoir André Vanessa Celso Wagner
Telefone: (11) 2693-3926 (19) 3871-3871 (11) 99572-3901 (11) 2691-5830/99859-6088 (11) 3569-0560/99793-6411 (11) 3502-3294(11) 96602-7000

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o cédigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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D Comparativo 11 Comparativo 12 Comparativo 13 Comparativo 15
Endereco: Av. Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 146° Rua Alvorada, 1289 Rua Casa do Ator, 1117 Rua Gomes de Carvalho, 1510 Avenida Doutor Cardoso de Melo, 1855 Avenida Doutor Cardoso de Melo, 1608
Complemento: Edificio Fortaleza - 101 Edificio Vila Olimpia Prime Offices Edificio The Taj Edificio Atrium VI Edificio Francisco Lopes Edificio Maximum Office
Bairro: Berrini Vila Olimpia Vila Olimpia Vila Olimpia Vila Olimpia
Muni Sé&o Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo

UF: SP SP SP SP SP

Data Base: out/25 out/25 out/25 out/25 out/25
Aluguel (R$): 100.000,00 18.800,00 75.100,00 34.970,00
Situagdo Aluguel: Transagéo Oferta Oferta Oferta Oferta

Area Privativa (m?): 244,52 841,00 120,00 770,00 260,00
Vagas: 5 17 3 22 7

Nota Padrao: 8,0 8,5 8,0 8,5 8,0

Idade (anos): 46 1 17 21 27

Estado de Conservagao: A - novo A - novo A -novo C - regular C - regular
Nota Local: 9,0 8,0 8,0 8,0 8,0
Padrao Mobilia 3,00 2,00 2,00 1,00 A

Imobili Fernandes Lucena SP Brokers ASX Solugdes Imob ASX Solugdes Imob
Contato: Martins Danilo Wagner Wagner
Telefone: (11) 5502-1010(11) 94322-6080 (19) 4119-1690 11) 3502-3294(11) 96602-7000 (11) 3502-3294(11) 96602-7000
1D Comparativo 16 Comparativo 17 Comparativo 18 Comparativo 20
Endereco: Av. Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 146° Avenida Doutor Cardoso de Melo, 1608 enida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1€ enida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 14 Praca Jodo Duran Alonso, 34

Complemento: Edificio Fortaleza - 101 Edificio Maximum Office Edificio Alice Maria Sampaio Ferreira Edificio Fortaleza Edificio Ronaldo Sampaio Ferreira

Bairro: Berrini Vila Olimpia Berrini Berrini

Municipio: Sé&o Paulo Sé&o Paulo Sé&o Paulo S&o Paulo

UF: SP SP SP SP

Data Base: out/25 out/25 out/25 out/25

Aluguel (R$): 26.250,00 34.500,00 29.842,00

Situacdo Aluguel: Transagéo Oferta Oferta Oferta

Area Privativa (m?): 244,52 250,00 288,00 244,00

Vagas: 5 6 13 5

Nota Padrao: 8,0 8,0 8,5 7,0

Idade (anos): 46 27 22 46

Estado de Conservacao: A - novo C - regular C - regular A - novo

Nota Local: 9,0 8,0 9,0 9,0

Padréo Mobilia 3,00 1,00 1,00 3,00 0,00
Imobiliaria: ASX Solugdes Imob SJR SJR

Contato: Wagner Vanessa Vanessa

Telefone: (11) 3502-3294(11) 96602-7000 (11) 2691-5830/99859-6088 (11) 2691-5830/99859-6088

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o cédigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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Amostra Unitario Fator Fator Fator Unitario Fator Fator Fator Fator Fator Fator Fator Fator Fator Unitario Situacao
ID Puro avista | Atualiz. Oferta | LOCAGCAO | Vagas Padrdo Deprec. Prop.Arez Local @ Classe ldaoUsadcdriao Mob Homog. Homogeneizadd Saneamente:
1 123,63 1,00 1,00 0,90 111,27 0,99 1,00 0,86 1,00 1,13 1,00 1,00 1,18 1,16 129,07 dentro
2 175,49 1,00 1,00 0,90 157,94 1,03 0,94 0,75 1,00 1,13 1,00 1,00 1,00 0,85 134,25 dentro
3 103,31 1,00 1,00 0,90 92,98 0,98 1,00 0,86 1,00 1,13 1,00 1,00 1,43 1,40 130,17 dentro
4 150,00 1,00 1,00 0,90 135,00 0,99 0,94 0,75 1,06 1,00 1,00 1,00 1,18 0,92 124,20 dentro
5 104,28 1,00 1,00 0,90 93,85 0,98 1,00 0,82 1,00 1,13 1,00 1,00 1,43 1,36 127,64 dentro
6 130,00 1,00 1,00 0,90 117,00 0,98 0,89 0,76 1,13 1,13 1,00 1,00 1,18 1,07 125,19 dentro
7 130,00 1,00 1,00 0,90 117,00 0,96 1,00 0,82 1,06 1,13 1,00 1,00 1,43 1,40 163,80 dentro
8 149,29 1,00 1,00 0,90 134,36 0,99 0,94 0,75 1,13 1,00 1,00 1,00 1,00 0,81 108,83 dentro
9 155,75 1,00 1,00 0,90 140,18 0,99 0,89 0,79 1,06 1,13 1,00 1,00 1,00 0,86 120,55 dentro
10 133,17 1,00 1,00 0,90 119,85 1,00 1,00 0,85 1,06 1,13 1,00 1,00 1,00 1,04 124,64 dentro
11 118,91 1,00 1,00 0,90 107,02 1,00 0,94 0,75 1,13 1,13 1,00 1,00 1,18 1,13 120,93 dentro
12 156,67 1,00 1,00 0,90 141,00 0,99 1,00 0,77 0,95 1,13 1,00 1,00 1,18 1,02 143,82 dentro
13 97,53 1,00 1,00 0,90 87,78 0,98 0,94 0,79 1,06 1,13 1,00 1,00 1,43 1,33 116,75 dentro
14 104,17 1,00 1,00 0,90 93,75 1,01 0,94 0,94 1,06 1,13 1,00 1,00 1,43 1,51 141,56 dentro
15 134,50 1,00 1,00 0,90 121,05 0,99 1,00 0,82 1,00 1,13 1,00 1,00 1,00 0,94 113,79 dentro &
16 105,00 1,00 1,00 0,90 94,50 0,99 1,00 0,82 1,00 1,13 1,00 1,00 1,43 1,37 129,47 dentro$
17 119,79 1,00 1,00 0,90 107,81 0,95 0,94 0,80 1,00 1,00 1,00 1,00 1,43 1,12 120,75 dentro £
18 122,30 1,00 1,00 0,90 110,07 1,00 1,14 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,14 125,48 dentro £
19 116,01 1,00 1,00 0,90 104,41 0,96 0,94 0,80 1,00 1,13 1,00 1,00 1,43 1,26 131,56 dentro o

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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Este documento foi assinado eletronicamente por Robe

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturad.certisign.com.br e utilize o c6digo D2A0-BD5E-2D2F-95C




CONSULT

SOLU

JES PATRIMONIAIS

ANALISE DE RESIDUOS

Unitario Residuo
Amostra Observado Estimado Absoluto Relativo
1 123,63 122,62 (1,01) -1%
2 175,49 167,35 (8,14) -5%
3 103,31 101,60 (1,71) -2%
4 150,00 154,61 4,61 3%
5 104,28 104,59 0,31 0%
6 130,00 132,94 2,94 2%
7 130,00 101,60 (28,40) -22%
8 149,29 175,61 26,32 18%
9 155,75 165,40 9,65 6%
10 133,17 136,77 3,60 3%
11 118,91 125,88 6,97 6%
12 156,67 139,46 (17,21) -11%
13 97,53 106,95 9,42 10%
14 104,17 94,20 (9,97) -10%
15 134,50 151,32 16,82 13%
16 105,00 103,83 (1,17) -1%
17 119,79 127,00 7,21 6%
18 122,30 124,78 2,48 2%
19 116,01 112,89 (3,12) -3%
20
21
22
23
24
25
MEDIA DE RESIDUOS RELATIVOS

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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FCaixaAnual
Pessoa Juridica Convencional Cenario: BuyTolLease
Ano 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Total
R$ em moeda constante
+ Receitas Operacionais 30 357 357 377 398 410 419 419 419 419 418 4.022
- Area locavel (m2) 20 245 245 245 245 245 245 245 245 245 245
- Unitario de mercado locagao (R$/m2) 128 127 131 135 139 143 146 146 146 146 146
- Potencial de Mercado de Alugueis 31 372 384 396 408 421 429 429 429 429 429 4.158
- Vacéancia do empreendimento 0,0% 0,0% 0,0% 1,8% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
- Area vaga (m2) - - - 5 6 6 6 6 6 6 6
- Alugueis Efetivos 30 357 357 377 398 410 419 419 419 419 418 4.022
- Receitas de estacionamento - - - - - - - - - - - -
- Outras receitas - - - - - - - - - - - -
- Impostos sobre receitas 1 13 13 14 15 15 15 15 15 15 15 147
- PIS 0 2 2 2 3 3 3 3 3 3 3 26
- COFINS 1 11 11 11 12 12 13 13 13 13 13 121
= Despesas Operacionais 1 14 14 17 19 19 20 20 20 20 20 182
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) - - - 2 3 3 3 3 3 3 3 23
- Inadimpléncia irrecuperavel 0 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2 18
- Gestéo e comercializagéo de contratos de locagéo 1 12 12 13 14 14 15 15 15 15 15 141
- Despesas recorrentes Fll - - - - - - - - - - - -
- Despesas iniciais de estruturaco e distribuicdo - - - - - - - - - - - -
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA! 28 330 330 347 365 376 384 384 384 384 383 3.693
- Depreciagdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) 28 330 330 347 365 376 384 384 384 384 383 3.693
[+ Receitas/Despesas financeiras - (0) (0) 0 0 0 (0) (0) (0) (0) (0) (0)
= Lucro antes de Impostos 28 330 330 347 365 376 384 384 384 384 383 3.693
- Impostos (IR/ICSSL) 3 39 39 41 43 45 46 46 46 46 46 438
= Lucro liquido 24 292 291 306 321 331 338 338 338 338 338 3.256
+ Depreciag&o e Amortizag&o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes 24 292 291 306 321 331 338 338 338 338 338 3.256
- Investimento em novos ativos 2784 - - - - - - - - - - 2.784
- Reinvestimentos para reposicéo de ativos 0 6 6 6 6 6 6 7 7 7 7 64
= Fluxos de Caixa Operagées + Investimentos (2.761) 286 286 300 315 325 332 332 331 331 331 407
= | Fluxos de Caixa Acumulado (2.761) (2.475) (2.189) (1.890) (1.575) (1.250) (918) (586) (255) 76 407
+ Integralizacao dos Acionistas 2.784 - - - - - - - - - - 2.784
+ Reservas e provisdes - - - - - - - - - - - -
= Fluxos de Caixa Acumulado 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784
- Pagamento de Divi a Acionistas 24 286 286 300 315 325 332 332 331 331 331 3.192
= Fluxos de Caixa Liquidos do periodo (0) 0 (0) 0 0 (0) 0 0 0) (0) 0 0
= Aplicagdes + Disponibilidades (0) 0 (0) (0) (0) (0) 0 0 0 0 0
Acionistas
- Integralizacdo dos Acionistas 2.784 - - - - - - - - - - 2.784
+ Distribuicdo de Dividendos 24 286 286 300 315 325 332 332 331 331 331 3.192
- Impostos - - - - - - - - - - - -
+ Valor Residual - - - - - - - - - - 4.057 4.057
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas (2.761) 286 286 300 315 325 332 332 331 331 4.388 4.464

Pagina 1 de 2

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.



30391000_BRCRenda_v6_280126 FCaixaAnual

CONSULT

SOLUGOES PATRIMONIAIS

Pessoa Juridica Convencional Cenario: BuyTolLease
Ano 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Total
R$ em moeda constante
5 Receitas Operacionais 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
- Area locavel (m2)
- Unitario de mercado locagao (R$/m2)
- Potencial de Mercado de Alugueis 105,3% 104,1% 107,5% 104,9% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 103,4%
- Vacancia do empreendimento
- Area vaga (m2)
- Alugueis Efetivos 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
- Receitas de estacionamento 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Outras receitas 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Impostos sobre receitas 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7%
- PIS 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
- COFINS 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
- Despesas Operacionais 3,8% 3,8% 3,8% 4,5% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,5%
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0,0% 0,0% 0,0% 0,6% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,6%
- Inadimpléncia irrecuperavel 0,3% 0,3% 0,3% 0,4% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
- Gestéo e comercializagéo de contratos de locagéo 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3.5%
- Despesas recorrentes FlI 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Despesas iniciais de estruturacéo e distribuicio 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0,0%
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA! 92,6% 92,6% 92,6% 91,9% 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,8%
- Depreciagdo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) 92,5 92,5 92,5 91,99 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,6% 91,8%
[+ Receitas/Despesas financeiras 0,09 0,09 0,0 0,09 0,09 0,09 0,0 0,09 0,09 0,09 0,0 0,0%
= Lucro antes de Impostos 92,59 92,59 92,59 91,99 91,69 91,69 91,69 91,69 91,69 91,69 91,6 91,8%
- Impostos (IR/ICSSL) 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9%
= Lucro liquido 81,7% 81,7% 81,7% 81,0% 80,7% 80,8% 80,8% 80,8% 80,8% 80,8% 80,8% 80,9%
+ Depreciag&o e Amortizag&o 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes 81,7% 81,7% 81,7% 81,0% 80,7% 80,8% 80,8% 80,8% 80,8% 80,8% 80,8% 80,9%
- Investimento em novos ativos 9364,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69,2%
- Reinvestimentos para reposicao de ativos 1,6% 1,6% 1,7% 1,6% 1,5% 1,5% 1,5% 1,6% 1,6% 1,6% 1,7% 1,6%
= Fluxos de Caixa Operagées + Investimentos -9284,4% 80,1% 80,0% 79,4% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,1% 79,1% 10,1%
= Fluxos de Caixa Acumulado -9284,4% -693,2% -613,4% -500,7% -395,6% -304,6% -219,3% -140,1% -60,9% 18,2% 97.3% 0,0%
+ Integralizagao dos Acionistas 9364,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69,2%
+ Reservas e provisdes 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Fluxos de Caixa Acumulado 9364,4% 779.9% 780,2% 737,9% 699,7% 678,8% 665,2% 665,2% 665,2% 665,2% 665,4% 0,0%
- Pagamento de Divi a Acionistas 80,1% 80,1% 80,0% 79,4% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,1% 79,1% 79,4%
= Fluxos de Caixa Liguidos do periodo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Aplicagdes + Disponibilidades 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acionistas
- Integralizacdo dos Acionistas 9364,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69,2%
+ Distribuicdo de Dividendos 80,1% 80,1% 80,0% 79,4% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,1% 79,1% 79,4%
- Impostos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
+ Valor Residual 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 969,4% 100,9%
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas -9284,4% 80,1% 80,0% 79,4% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,2% 79,1% 1048,5%| 111,0%|

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o cédigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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SIMULAGAO DE REFERENCIAIS DE VALORES NO CONTEXTO DE
MERCADO ABERTO

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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CONSULT

SOLUGCOES PATRIMONIALS

Para a simulagcao de valores referenciais no contexto de mercado aberto utilizamos os pardmetros para a
projecdo de resultados considerando os pressupostos, ressalvas e fatores limitantes descritos

anteriormente no laudo e desconsiderando o contrato de locagéo existente.

O custo de capital adotado como taxa de desconto do fluxo de caixa para o investidor foi o seguinte:

Mercado aberto |
Spread Spread

e | BEE e

inicial Final

Beta
inicial

Liquidez
Inicial Final

Final

17_34_Fortaleza_cj101 0,49 0,6%[9,89%| 0,49 0,6%(7,89%

VALOR ECONOMICO DO EMPREENDIMENTO (NPV)

O valor econdémico equiparado ao valor justo do empreendimento foi calculado com base no critério do Fluxo
de Caixa Descontado (DCF - Discounted Cash Flow), dentro do conceito de valor presente liquido (NPV),
considerado em cada data analisada o fluxo de caixa futuro descontado pelo respectivo custo de capital (Ke)

calculado no item anterior, conforme férmula abaixo:

NPri=3 LCE
w1 (1+ Ke)

Onde:
NPVi = Valor Econdmico do empreendimento na data (i)
FCFi = Fluxo de Caixa Liquido dos cotistas na Data (i)

Ke = custo de capital proprio

Neste valor presente estd incorporado os custos de aquisicdo do imével (ITBI e registros) que devem ser

excluidos para obter o valor de aquisigdo do imével puro (incégnita da avaliagéo).

Com base em toda a andlise e no contexto atual do empreendimento e do mercado, obtivemos o seguinte

valor para o imdvel avaliando:

VALOR DE COMPRA/VENDA (contexto Mercado Aberto):

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Edificio Mercado aberto
Unidade Valor final do imével
17_34 Fortaleza_cj101 3.367.000
Total 3.367.000
Este doc_u_mento foi e_lssinado e}etron_icamente por Roberto I\/ngro Costa. N o EsEE
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA. ST
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FLUXOS PROJETADOS CONTEXTO MERCADO ABERTO
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Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o cédigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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FCaixaAnual
Pessoa Juridica Convencional Cenario:  Mercado aberto
Ano 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Total
R$ em moeda constante
+ Receitas Operacionais 31 366 362 366 394 394 398 419 419 419 M7 3.984
- Area locavel (m2) 20 245 245 245 245 245 245 245 245 245 245
- Unitario de mercado locagao (R$/m2) 128 127 131 135 139 143 146 146 146 146 146
- Potencial de Mercado de Alugueis 31 372 384 396 408 421 429 429 429 429 429 4.158
- Vacéancia do empreendimento 0,3% 0,6% 1,7% 2,4% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
- Area vaga (m2) 2 4 6 6 6 6 6 6 6 6
- Alugueis Efetivos 31 366 362 366 394 394 398 419 419 419 417 3.984
- Receitas de estacionamento - - - - - - - - - - - -
- Outras receitas - - - - - - - - - - - -
= Impostos sobre receitas 1 13 13 13 14 14 15 15 15 15 15 145
- PIS 0 2 2 2 3 3 3 3 3 3 3 26
- COFINS 1 11 11 11 12 12 12 13 13 13 13 120
= Despesas Operacionais 2 23 24 25 27 27 27 28 28 28 28 269
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0 1 2 3 3 3 3 3 3 3 3 26
- Inadimpléncia irrecuperavel 0 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 28
- Gestéo e comercializagéo de contratos de locagéo 2 20 20 20 21 21 22 23 23 23 23 215
- Despesas recorrentes Fll - - - - - - - - - - - -
- Despesas iniciais de estruturaco e distribuicdo - - - - - - - - - - - -
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA! 28 329 325 327 353 353 356 375 375 375 374 3.570
- Depreciagdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) 28 329 325 327 353 353 356 375 375 375 374 3.570
-+ Receitas/Despesas financeiras - 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de Impostos 28 329 325 327 353 353 356 375 375 375 374 3.570
- Impostos (IR/ICSSL) 3 40 39 40 43 43 43 46 46 46 45 433
= Lucro liquido 25 290 286 287 310 310 313 329 329 329 328 3.136
+ Depreciag&o e Amortizag&o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes 25 290 286 287 310 310 313 329 329 329 328 3.136
- Investimento em novos ativos 2784 - - - - - - - - - - 2.784
- Reinvestimentos para reposicéo de ativos 0 6 6 6 6 6 6 7 7 7 7 64
= Fluxos de Caixa Operagées + Investimentos (2.760) 284 280 281 304 303 307 323 323 322 322 288
= | Fluxos de Caixa Acumulado (2.760) (2.476) (2.197) (1.915) (1.612) (1.308) (1.002) (679) (356) (34) 288
+ Integralizacao dos Acionistas 2.784 - - - - - - - - - - 2.784
+ Reservas e provisdes - - - - - - - - - - - -
= Fluxos de Caixa Acumulado 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784 2.784
- Pagamento de Divi a Acionistas 24 284 280 281 304 303 307 323 323 322 322 3.072
= Fluxos de Caixa Liquidos do periodo (0) 0 (0) 0 (0) 0 0 0) 0 (0) 0 0)
= Aplicagdes + Disponibilidades (0) 0 (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0)
Acionistas
- Integralizacdo dos Acionistas 2.784 - - - - - - - - - - 2.784
+ Distribuicdo de Dividendos 24 284 280 281 304 303 307 323 323 322 322 3.072
- Impostos - - - - - - - - - - - -
+ Valor Residual - - - - - - - - - - 3.963 3.963
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas (2.760) 284 280 281 304 303 307 323 323 322 4.284 4.250
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Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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Pessoa Juridica Convencional Cenario:  Mercado aberto
Ano 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Total
R$ em moeda constante
5 Receitas Operacionais 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
- Area locavel (m2)
- Unitario de mercado locagao (R$/m2)
- Potencial de Mercado de Alugueis 100,4% 101,7% 105,9% 108,3% 103,6% 106,8% 107,8% 102,6% 102,6% 102,6% 102,9% 104,4%
- Vacancia do empreendimento
- Area vaga (m2)
- Alugueis Efetivos 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
- Receitas de estacionamento 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Outras receitas 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Impostos sobre receitas 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7%
- PIS 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
- COFINS 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
- Despesas Operacionais 6,2% 6,3% 6,6% 6,9% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8%; 6,8%
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0,1% 0,2% 0,5% 0,8% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
- Inadimpléncia irrecuperavel 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
- Gestéo e comercializagéo de contratos de locagéo 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 54% 54%
- Despesas recorrentes FlI 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Despesas iniciais de estruturacéo e distribuicio 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0,0%
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA! 90,2% 90,0% 89,7% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,6% 89,6%
- Depreciagdo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) 90,29 90,0% 89,7% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,6% 89,6%
[+ Receitas/Despesas financeiras 0,09 0,09 0,0 0,09 0,09 0,09 0,0 0,09 0,09 0,09 0,0 0,0%
= Lucro antes de Impostos 90,29 90,09 89,79 89,5% 89,59 89,59 89,59 89,59 89,59 89,59 89,6% 89,6%
- Impostos (IR/ICSSL) 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9% 10,9%
= Lucro liquido 79,3% 79,2% 78,8% 78,6% 78,6% 78,6% 78,6% 78,7% 78,7% 78,7% 78,7% 78,7%
+ Depreciag&o e Amortizag&o 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes 79,3% 79,2% 78,8% 78,6% 78,6% 78,6% 78,6% 78,7% 78,7% 78,7% 78,7% 78,7%
- Investimento em novos ativos 8936,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69,9%
- Reinvestimentos para reposicao de ativos 1,5% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,7% 1,6%
= Fluxos de Caixa Operagées + Investimentos -8858,4% 77,6% 77,2% 76,9% 771% 77,0% 77,0% 77,1% 77,1% 77,0% 77,0% 7,2%
= Fluxos de Caixa Acumulado -8858,4% -677,0% -606,3% -523,8% -409,1% -332,1% -251,6% -162,2% -85,1% -8,1% 68,9% 0,0%
+ Integralizagao dos Acionistas 8936,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69,9%
+ Reservas e provisdes 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Fluxos de Caixa Acumulado 8936,1% 761.2% 768,5% 761,5% 706,7% 706,7% 699,3% 665,2% 665,2% 665,2% 667.2% 0,0%
- Pagamento de Divi a Acionistas 77,7% 77,6% 77,2% 76,9% 77,1% 77,0% 77,0% 77,1% 77,1% 77,0% 77,0% 77,1%
= Fluxos de Caixa Liguidos do periodo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Aplicagdes + Disponibilidades 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acionistas
- Integralizacdo dos Acionistas 8936,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69,9%
+ Distribuicdo de Dividendos 77,7% 77,6% 77,2% 76,9% 77,1% 77,0% 77,0% 77,1% 77,1% 77,0% 77,0% 77,1%
- Impostos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
+ Valor Residual 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 949,5% 99,5%
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas -8858,4% 77,6% 77,2% 76,9% 771% 77,0% 77,0% 771% 771% 77,0% 1026,6% 106'70@

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o cédigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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Para a simulacao de valores referenciais no contexto da estrutura de um Fll devemos analisar o impacto dos
beneficios fiscais do Fll contra os seus custos de estruturagao, distribuicdo e de carregamento recorrentes

na sua operagao.

Desta forma os impostos de renda e contribuigao social sobre o lucro, PIS e COFINS foram desconsiderados
admitindo-se que o fundo terd os beneficios de isencéo destes tributos. Também néo foram considerados
impostos de renda para os cotistas na distribuicdo de resultados, contudo considerando os custos e

despesas de estruturagéo e carregamento do Fll.

Para a simulagéao dos valores no cenario de um Fll, as despesas de estruturagao inicial e as recorrentes do

fundo foram consideradas conforme parametros abaixo:

Despesas recorrentes do Fundo ~ Varidvel base de célculo
Despesas recorrentes FII 0,90%ao ano PL

Despesas miciais do Fundo Montante R$
Custos iniciais 238.830

Para custo de capital adotado como taxa de desconto para a simulagéao, arbitramos conforme abaixo:

BuyTolLease/Fll

Spread

e BEE ) e

inicial Final

Liquidez
Inicial Final

Final

17_34_Fortaleza_cj101 0,43 0,5%[9,45%| 0,49 0,3%|7,59%

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o codigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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CONSULT

SOLUCOES PATRIMONIALS

VALOR ECONOMICO DO EMPREENDIMENTO (NPV)

O valor econémico equiparado ao valor do empreendimento foi calculado com base no critério do Fluxo de
Caixa Descontado (DCF - Discounted Cash Flow), dentro do conceito de valor presente liquido (NPV),
considerado em cada data analisada o fluxo de caixa futuro descontado pelo respectivo custo de capital (Ke)

calculado no item anterior, conforme férmula abaixo:

— FCFi
NPVi=Y =L
a1 1+ Ke)

Onde:
NPVi = Valor Econébmico do empreendimento na data (i)
FCFi = Fluxo de Caixa Liquido dos cotistas na Data (i)

Ke = custo de capital préprio

Neste valor presente estd incorporado os custos de aquisicdo do imdvel (ITBI e registros) que devem ser

excluidos para obter o valor de aquisicdo do imdvel puro (incégnita da avaliagao).

Com base nos parédmetros fixados para a simulagdo, teremos a seguinte situagao final:

VALOR DE COMPRA/VENDA (contexto FllI):

Edificio BuyToLease/Fll
Unidade Valor final do imével
17_34 Fortaleza_cj101 3.813.000
Total 3.813.000
Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa. &
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CONSULT

SOLUGOES PATRIMONIAIS

FCaixaAnual
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO Cenario: BuyTolLease/Fll
Ano 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Total
R$ em moeda constante
+ Receitas Operacionais 30 357 357 377 398 410 419 419 419 419 418 4.022
- Area locavel (m2) 20 245 245 245 245 245 245 245 245 245 245
- Unitario de mercado locagao (R$/m2) 128 127 131 135 139 143 146 146 146 146 146
- Potencial de Mercado de Alugueis 31 372 384 396 408 421 429 429 429 429 429 4.158
- Vacéancia do empreendimento 0,0% 0,0% 0,0% 1,8% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
- Area vaga (m2) - - - 5 6 6 6 6 6 6 6
- Alugueis Efetivos 30 357 357 377 398 410 419 419 419 419 418 4.022
- Receitas de estacionamento - - - - - - - - - - - -
- Outras receitas - - - - - - - - - - - -
= Impostos sobre receitas - - - - - - - - - - - -
- PIS - - - - - - - - - - - -
- COFINS - - - - - - - - - - - -
= Despesas Operacionais 111 44 44 48 49 50 50 50 50 50 50 597
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) - - - 2 3 3 3 3 3 3 3 23
- Inadimpléncia irrecuperavel 0 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2 18
- Gestéo e comercializagéo de contratos de locagéo 1 10 10 10 11 11 11 11 11 " " 109
- Despesas recorrentes Fll 3 34 34 34 34 34 34 34 34 34 34 340
- Despesas iniciais de estruturaco e distribuicdo 107 - - - - - - - - - - 107
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA! (81) 313 313 330 349 360 369 369 369 369 368 3.425
- Depreciagdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) (81) 313 313 330 349 360 369 369 369 369 368 3.425
[+ Receitas/Despesas financeiras - (0) (0) (0) (0) (0) (0) 0 (0) (0) (0) (0)
= Lucro antes de Impostos (81) 313 313 330 349 360 369 369 369 369 368 3.425
- Impostos (IR/CSSL) - - - - - - - - - - - -
= Lucro liquido (81) 313 313 330 349 360 369 369 369 369 368 3.425
+ Depreciag&o e Amortizag&o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes (81) 313 313 330 349 360 369 369 369 369 368 3.425
- Investimento em novos ativos 2784 - - - - - - - - - - 2.784
- Reinvestimentos para reposicéo de ativos 0 6 6 6 6 6 6 7 7 7 7 64
= Fluxos de Caixa Operagées + Investimentos (2.866) 307 307 324 342 354 362 362 362 362 361 577
= | Fluxos de Caixa Acumulado (2.866) (2.559) (2.253) (1.929) (1.586) (1.232) (870) (508) (146) 215 577
+ Integralizacao dos Cotistas 2.892 - - - - - - - - - - 2.892
+ Reservas e provisdes - - - - - - - - - - - -
= Fluxos de Caixa Acumulado 2.892 2.892 2.892 2.892 2.892 2.892 2.892 2.892 2.892 2.892 2.892
- Remuneracao de Cotistas 26 307 307 324 342 354 362 362 362 362 361 3.469
= Fluxos de Caixa Liquidos do periodo (0) 0 (0) (0) 0 0 (0) 0) 0 (0) 0 0)
= Aplicagdes + Disponibilidades (0) 0 0 0 0 0 0 (0) 0 (0) (0)
Cotistas
- Investimento na aquisicdo das Cotas 2.892 - - - - - - - - - - 2.892
+ Remuneracdo das Cotas 26 307 307 324 342 354 362 362 362 362 361 3.469
- Impostos - - - - - - - - - - - -
+ Valor Residual - - - - - - - - - - 4.504 4.504
= Fluxos de Caixa Liguidos dos Cotistas (2.866) 307 307 324 342 354 362 362 362 362 4.865 5.081

Para verificar as assinaturas va ao site http://assinaturas.certisign.com.br e utilize o cédigo D2A0-BD5E-2D2F-95CA.
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FCaixaAnual
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO Cenario: BuyTolLease/Fll
Ano 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Total
R$ em moeda constante
5 Receitas Operacionais 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
- Area locavel (m2)
- Unitario de mercado locagao (R$/m2)
- Potencial de Mercado de Alugueis 105,3% 104,1% 107,5% 104,9% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 103,4%
- Vacancia do empreendimento
- Area vaga (m2)
- Alugueis Efetivos 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
- Receitas de estacionamento 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Outras receitas 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Impostos sobre receitas 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- PIS 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- COFINS 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
- Despesas Operacionais 373,1% 12,4% 12,4% 12,6% 12,4% 12,1% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 14,8%
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0,0% 0,0% 0,0% 0,6% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,6%
- Inadimpléncia irrecuperavel 0,3% 0,3% 0,3% 0,4% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
- Gestéo e comercializagéo de contratos de locagéo 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 27% 2,7% 2,7%
- Despesas recorrentes Fll 9,6% 9,4% 9,4% 8,9% 8,5% 8,2% 8,1% 8,1% 8,1% 8,1% 8,1% 8,4%
- Despesas iniciais de estruturacéo e distribuicio 360.5% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 27%
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA! -273,1% 87.6% 87.6% 87.4% 87,6% 87,9% 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 85.2%
- Depreciagdo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) -273,1% 87,6% 87,69 87,4 87,6% 87,9Y 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 85,2%
[+ Receitas/Despesas financeiras 0,09 0,09 0,0 0,09 0,09 0,09 0,0 0,09 0,09 0,09 0,0 0,0%
= Lucro antes de Impostos -273,1% 87,6% 87,6% 87,49 87,6% 87,99 88,09 88,09 88,09 88,09 88,07 85,2%
- Impostos (IR/ICSSL) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Lucro liquido -273,1% 87,6% 87,6% 87,4% 87,6% 87,9% 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 85,2%
+ Depreciag&o e Amortizag&o 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes -273,1% 87,6% 87,6% 87,4% 87,6% 87,9% 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 88,0% 85,2%
- Investimento em novos ativos 9364,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 69,2%
- Reinvestimentos para reposicao de ativos 1,6% 1,6% 1,7% 1,6% 1,5% 1,5% 1,5% 1,6% 1,6% 1,6% 1,7% 1,6%
= Fluxos de Caixa Operagées + Investimentos -9639,1% 86,0% 85,9% 85,8% 86,0% 86,3% 86,5% 86,5% 86,4% 86,4% 86,4% 14,3%
= Fluxos de Caixa Acumulado -9639,1% -716,8% -631,1% -511,1% -398,6% -300,4% -207,9% -121,4% -34,9% 51,5% 137.8% 0,0%
+ Integralizacao dos Cotistas 9724,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 71,9%
+ Reservas e provisdes 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Fluxos de Caixa Acumulado 9724,9% 809,9% 810,2% 766,3% 726,6% 704,9% 690,8% 690,8% 690,8% 690,8% 691,0% 0,0%
- Remuneracao de Cotistas 85,8% 86,0% 85,9% 85,8% 86,0% 86,3% 86,5% 86,5% 86,4% 86,4% 86,4% 86,2%
= Fluxos de Caixa Liguidos do periodo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
= Aplicagdes + Disponibilidades 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Cotistas
- Investimento na aquisicdo das Cotas 9724,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 71,9%
+ Remuneracdo das Cotas 85,8% 86,0% 85,9% 85,8% 86,0% 86,3% 86,5% 86,5% 86,4% 86,4% 86,4% 86,2%
- Impostos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
+ Valor Residual 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1076,3% 112,0%
= Fluxos de Caixa Liguidos dos Cotistas -9639,1% 86,0% 85,9% 85,8% 86,0% 86,3% 86,5% 86,5% 86,4% 86,4% 1162,7%| 126,3%
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