CONSULT

Solucoes Patrimoniais

LAUDO DE AVALIACAO

NO 28.329.023/1123
SOLICITANTE: | BRC RENDA CORPORATIVA FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO

OBJETO: ENDERECO: RUA DOUTOR RENATO PAES DE
BARROS, 717 — ED. IRACEMA - {
CONJUNTOS 101 E 102 D
SAO PAULO - SP 5
:
2
TIPO: CONJUNTOS COMERCIAIS £
USO: COMERCIAL
AREA PRIVATIVA: CONJUNTO 101: 100,39 M2
CONJUNTO 102: 100,39 M2
AREA TOTAL: CONJUNTO 101: 221,393 M2 g
CONJUNTO 102: 221,393 M2 O
=k
FINALIDADE: | MENSURACAO DE VALOR JUSTO “: :
OBJETIVO: DETERMINAGAO DO VALOR DE MERCADO DE COMPRA E |
VENDA §
AVALIACAO: | DATA BASE: NOVEMBRO/2023 sk
VALOR DE COMPRA/VENDA: (conceito valor justo “fair value™ = §
R$ 3.598.000,00 (CENARIO BUY TO LEASE) E

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.



CONSULT

Solugdes Patrimoniais

INDICE
I, INTRODUGAOD ....oooiiiiiicietee et
1. AV 1= O 11O IO L A PR TRPRT
1. NORMASTECNICAS.........ccoommmmmmnrmiviiiinnnnrsssiiiinnns OSSOSO
2. CLASSIFICACAO DOS METODOS DE AVALIACAO ...
3. CRITERIO ADOTADO........cccceoo OO0 O SO SROOOS
4, ESPECIFI~CAQAO DA AVALIACAD ...ttt
5. DEFINICAO TECNICA DO VALOR ESTABELECIDO ......coioiiiiiiiiiisiieseeniee e

1. IDENTIFICACAO E CARACTERIZACAO DO IMOVEL AVALIANDO ......ccccocovnvrererersnnne.

1. CARACTERIZAGCAO DA REGIAQ .....cocoviiieeieieeie et
1.1.  LOCALIZACAO E ATIVIDADES EXISTENTES .......cvvivurreneeeieseeiiesesissssiesssseessessesas s,
1.2.  INFRAESTRUTURA URBANA E EQUIPAMENTOS COMUNITARIOS.........cccoovvrmrererrsriarrnrene.

2. CARACTERIZACAO DO TERRENOD .......ovueiirieieiectesissesis s ies e
2.1, LOCALIZAGAD. .......ooeeeeeeeeeee e eee e ses sttt
2.2.  CARACTERISTICAS DO LOGRADOURO DE SITUAGAO ......cccvvuiverieieiees s
2.3, ASPECTOS FISICOS ..ottt
2.4, RESTRICOES FISICAS E LEGAIS AO APROVEITAMENTO .......ooivuiiieieieeisissiesieseesis s

3. CARACTERIZACAO DAS EDIFICAGOES E BENFEITORIAS .......cooovvivieieieeieiesesis s
3.1  DESCRICAO DO EDIFICIO IRACEMA ......cooiveiviireereeeiisieeesississ s
3.2  DESCRICAO DA UNIDADE AVALIANDA ......ccoovveetereeeieseeeesseesees s seesses s sssies s

IV.  DIAGNOSTICO DE MERCADO........coosiiieieeeeieeeseiessesies e sesssessess e ssessses s ssess s asss s

V.  AVALIACAO E ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA (METODO DA RENDA) ..................

IMODELO DE ANALISE ....ov ettt ettt ettt et ettt ettt et ee et ettt eaes et et et et e e e e e ee et et reeeeeas
PRESSUPOSTOS, RESSALVAS E FATORES LIMITANTES ..ottt eeeete et
FLUXO DE CAIXA LIQUIDO DO ACIONISTA(FCFE) ......vuivieieeeeeeeeeeeeeeesstes s st
3.1  PARAMETROS PARA PROJECAQ DE RESULTADOS .....c.vveevieieeierrieiesiesiessessesssnsessessensenaensees
CUSTO DE CAPITAL .ottt et e ettt e e ee st e et ee s e s e et s et s s et ee e et en e eeseneeenas
VALOR ECONOMICO DO EMPREENDIMENTO (NPV) ....cooviiiiieieieseeeieesessesees s ees s

CONCLUSAO .ottt et et e et e e et et e e e ee e et et et e e e e e e e e e et et et e e e seee et et et eeneeseneeeeeees

wn e

o s

VI.

VILI. TERMO DE ENCERRAMENTO ..ot s

w

w

Este documento foi assinado eletronicamente por RobertgiMauke Cogia
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaffeassivatutas

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

N



CONSULT

Solugdes Patrimoniais

€31 3-£530-6862-0A8D OBIPOO 0 8z 8 E£Hi:iq W00 seinjeuisseap|elod  MmMm//:SAjY 8)IS OB BA SBINJRUISSE SE JedljLIoA eied

i

11
i | din

ol

h

ﬁ,. .

"BJSOD) 0JNEJ\ 0leqoy Jod 8]usWEdIUo}e[d OPRUISSE |0} 0JUBWNIOP 8)ST

FACHADA DO EDIFICIO

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.



CONSULT

Solugdes Patrimoniais

INTRODUCAO

A Consult Engenharia e AvaliacGes Ltda. (nome fantasia Consult Solugdes Patrimoniais),
com sede na Rua Nelson Camargo n° 393, 1° andar, na cidade de Osasco, estado de S&o
Paulo, CNPJ n° 48.882.971/0001-39, procedeu a avaliacdo dos conjuntos comerciais
localizados a Rua Doutor Renato Paes de Barros, 717, Ed. Iracema, conjuntos 101 e 102,
Vila Olimpia, S&o Paulo - SP, classificado como Propriedade para Investimento do BRC
RENDA CORPORATIVA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, administrado
pela BR Capital DTVM S.A.

O objetivo do presente trabalho solicitado pelo administrador do FIlI é a determinacédo de
valor de mercado de compra e venda para atendimento as exigéncias da instru¢do CVM Ng
516, de 29 de dezembro de 2011 que dispbe sobre a elaboracdo e divulgacéo da§
Demonstragdes Financeiras dos Fundos de Investimento Imobiliario — FII, dando diretrizeéﬁ
qguanto aos procedimentos de mensuracdo do valor justo para monitoramento de valoreé
contébeis registrados.

A Consult declara que avaliou este imdvel anteriormente através do laudo N
27.623.023/1222.

Para tanto a Consult adotou as metodologias usuais de avaliacdo de ativos, notadamente o
Métodos Comparativo e da Renda.

Considerou-se como premissa, para efeito de analise, os bens livres de hipotecas, arresto
usufrutos, penhores, passivos ambientais ou quaisquer 6nus ou problemas que prejudique
0 seu bom uso ou comercializacdo, inclusive livre de dividas ou pendéncias referentes
eventos do passado.

por RBertéViauro Costa.o

%lonicamente
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.@m.br:443 e utilRe o cédigo C

Parte das informacGes e documentos que foram necessarios para a execucdo da avaliag
foram fornecidos pelos executivos e funcionarios da solicitante. Estas informagdes fora
consideradas como verdadeiras uma vez que ndo faz parte do escopo de nosso trabalh
qualquer tipo de procedimento de diligéncia ou auditoria.

onadd el
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Relacionamos abaixo a documentacdo fornecida para a elaboracdo deste relatorio, que é, por
premissa, considerada boa e vélida, ndo tendo sido efetuadas andlises juridicas ou medi¢oes
de campo:

- cOpia das matriculas n® 131.919 e 131.920;

- cOpia das guias de IPTU.

Desta forma, a Consult ndo assume qualquer responsabilidade futura pela precisdo das
informacdes citadas acima.

Algumas das consideracdes e premissas descritas neste relatorio estdo baseadas em eventos
futuros que fazem parte da expectativa dos consultores, a época deste estudo. Estes eventos
futuros podem ndo ocorrer e os resultados apresentados neste relatério poderdo sofrer
alteracdes.

0E53-D1E3.

A Consult e seus socios declaram que ndo mantém relacdo de trabalho ou subordina(;éog
com sociedades controladoras ou controladas pelo administrador do FlI, ndo detém cotas nogb
fundo ao qual se referem os imdveis objetos da avaliacdo e ndo tém qualquer interesse§
financeiro nas operacdes que envolvem os objetos da avaliacdo, caracterizando, assim, suas
independéncia.

(o]

3 e utilize o ¢

Os honorarios contratados para a execucdo deste trabalho ndo sdo baseados e ndo tém<

qualquer relacdo com os valores e indicadores aqui reportados. Isto posto, o arbitramento de ¢

b

[e]

todos os valores aqui apresentados emanam da formacéo de opiniGes técnicas, devidamente .;
[0}

sustentadas e com toda independéncia.

(o}
ra

%o Mauro C

Rvwportaldeassinatu

O laudo é considerado pela Consult Solugbes Patrimoniais como documento sigilo
absolutamente confidencial, podendo ser divulgado a terceiros mediante autorizacdo

@por &ob

solicitante, ressaltando-se que os trabalhos ndo devem ser utilizados para outra finalida
gue néo seja as estabelecidas anteriormente.

o Este documento foi assinado eletronicament
Para verificar as assinaturas va ao site https
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Il. METODOLOGIA

1.  NORMAS TECNICAS

As normas de avaliacdo da ABNT - Associacdo Brasileira de Normas Técnicas sdo

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 so devera ser utilizavel em conjunto
com as demais partes, conforme abaixo:

e Parte 2: Imoveis Urbanos

e Parte 3: Imoveis Rurais

e Parte 4: Empreendimentos

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

e Parte 6: Recursos Naturais e Ambientais

e Parte 7: Patrimonios Historicos

28 codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

O presente trabalho estard embasado nas diretrizes estipuladas nas normas da ABNT, NB
14653-1, NBR 14653-2 e NBR 14653-4.

A interpretacdo das especificacdes constantes das Normas da ABNT ¢ discutida
apresentada através de estudos analiticos pelo Instituto Brasileiro de AvaliacGes e Pericias
Engenharia — IBAPE, Instituto de Engenharia e outras associacdes de classe.

§to Mauro Costa.
& poMideassinaturd® coPbr:443 e utili

Este estudo também estd embasado em subsidios técnicos e foi elaborado de acordo co
Instrucdo Normativa CVM 472/08 que dispde sobre a constituicdo, a administracdo
funcionamento, a oferta publica de distribuicdo de cotas e a divulgacdo de informacdes
Fundos de Investimento Imobiliario — FIl, como também pela instru¢do CVM N° 516, de
de dezembro de 2011 que dispbe sobre a elaboracdo e divulgagcdo das Demonstrag

llcam:entg'por_Rob
HpsPww/

Para verificar as assinaturas va ad®ite

Financeiras dos Fundos de Investimento Imobiliario — FII.
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CLASSIFICACAO DOS METODOS DE AVALIACAO

De uma forma geral, conforme figura abaixo, existem 3 abordagens originais de avaliacdo de

onde derivam todas as metodologias comumente utilizadas em todo o0 mundo:

Comparativo

sSempre considerado como
método prioritario;

*Possivel quando existe um
mercado ativo;

sProporciona resultados mais
diretos.

Custo

*Pressupde a reposi¢do do bem;

oF fundamentado no conceito
evolutivo;

sNormalmente passa pelo valor
novo;

sRequer um ajuste em fung¢do

Renda

sPerspectivas futuras;

eCapacidade de geracdo de
beneficios;

*Projecdes esperadas;

eTaxas de atratividade;

sIncertezas e risco.

do estado do bem.

8DC-2985-0E53-D1H

Nas normas vigentes da ABNT, NBR 14653-1, item 8.2 “Métodos para identificar o valor d&
um bem, de seus frutos e direitos”, os processos avaliatorios sdo divididos em 4 grupo%
relacionados a seguir: o

Método COMPARATIVO Direto de Dados de Mercado
Identifica o valor de mercado do bem por meio de tratamento técnico dos atributos do
elementos comparaveis, constituintes da amostra.

off.br:443 e utilize

Mauro Costa.

Método Involutivo (variante da RENDA)
Identifica o valor de mercado do bem, alicercado no seu aproveitamento eficiente, basea
em modelo de estudo de Vviabilidade técnico-econémica, mediante hipotétice
empreendimento compativel com as caracteristicas do bem e com as condi¢des do merca
no qual esta inserido, considerando-se cenarios vidveis para execucdo e comercializacdo
produto.

S0

Qs poFPaIdeassinaturas.c

@porchiob

S
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Método Evolutivo (CUSTO)
Identifica o valor do bem pelo somatorio dos valores de seus componentes. Caso a finalidade
seja a identificacdo do valor de mercado, deve ser considerado o fator de comercializag&o.

Método da Capitalizacdo da RENDA
Identifica o valor do bem, com base na capitalizacdo presente de sua renda liquida prevista,
considerando-se cenérios viaveis.

Para melhor entendimento dos processos avaliatorios 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

Método Comparativo Direto de Custo
Identifica o custo do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elemento
comparaveis, constituintes da amostra.

Método da Quantificacdo de Custo
Identifica o custo do bem ou de suas partes por meio de orcamentos sintéticos ou analitico
partir das quantidades de servigos e espectivos custos diretos e indiretos.

portaldeassinatura® com.br:443 e utiliz€o codigo C8DC-2985-0E53-D1E

berto Mauro Cos®?
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METODOS PARA _IDENTIFICAR _INDICADORES DE
ECONOMICA DE UM EMPREENDIMENTO

Os procedimentos avaliatorios usuais com a finalidade de determinar indicadores
viabilidade da utilizagdo econdmica de um empreendimento sdo baseados no se fluxo

do@etrgnicamente po
P adRite https://w

caixa projetado, a partir do qual sdo determinados indicadores de decisdo baseados no valrs
0 ©

presente liquido, taxas internas de retorno, tempos de retorno, dentre outros b 2
o0

‘E @®

8

o >
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CRITERIO ADOTADO

Apds 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 locagdo, 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 avaliacdo, a natureza dos imdveis
avaliandos, suas situacdes geo-socio-econdmicas e a disponibilidade de dados e evidéncas de
mercado seguras, optamos pelo "Método da Renda" na sua variante de Valor Econdmico por
Fluxo de Caixa Descontado, para a defini¢do dos valores referenciais e indicadores.

ESPECIFICACAO DA AVALIACAO

D1E3.

Como as avaliagdes foram fundamentadas principalmente pelo "Método da Renda" na suﬁ'
variante de Valor Econdmico por Fluxo de Caixa Descontado, analisamos a especificagéqog
das avaliagdes de acordo com o item 10 da NBR 14653-4, que define que o laudo deve sef;

a
enquadrado em graus I, Il ou 11l quanto a fundamentacéo, conforme tabela abaixo: 8
>
3
Tabela 4 - Identificacao de valor e indicadores de viabilidade ©
. Para identificacdo de valor o
I A —
tem tividade Grau IIT Grau II Grau I =
. . Ampla, com os elementos |Simplificada, com base |Sintética, com a o
Analise operacional do L - . = -
7.5.1.1 . operacionais devidamente |nos indicadores apresentacdo dos indicadorés
empreendimento . L - L <
explicitados operacionais basicos operacionais s
. . base em andlise do Com base em andlise . £
Analise das séries -~ S Com base em analise 5]
7 . processo estocastico para |deterministica para um o . O
.5.1.2  |histéricas do o - qualitativa para um prazos «
) variaveis-chave, em um prazo minimo de 24 . » ©
empreendimento 1) . . minimo de 12 meses o5
periodo minimo de 36 meses o=
N i i o C
7.5.1.3 A_nahs,e s_etorlal N De e§tru_tura, conjuntura, Da conjuntura Sintética da conjuntura = 3
diagnodstico de mercado |tendéncias e conduta S ©
7.5.1.4 |Taxas de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada 0D
7.5.1.5.1|Escolha do modelo Probabilistico Determlln Istico associado Deterministico % §
a0s cenarios S o
7.5.1.5.1 Szt::Lal?)u(;a basica do fluxo Completa Simplificada Rendas liquidas é §
7.5.1.5.2 |Cenarios fundamentados |Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1
Simulagdes com Simulagdo com Simulacio Gnica com
7.5.1.5.3 |Analise de sensibilidade |apresentacdo do identificacdo de \uaca
. . » variagao em torno de 109
comportamento grafico elasticidade por variavel
7.5.1.5.4 | Andlise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado

1) S para empreendimento em operacao

Este documento foi assinafo plefraticaméentg

© 1 para verificar as assinaturgis ¥4 4o site ht ps|/
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Atribuindo 01 ponto para os itens em grau | , 02 pontos para os itens em grau Il 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 fundamentacéao

(para identificacao de valor)

Graus 11 1 |
Pontos maior ou igual a 22 de 13a21 de7al2
maximo de 3 itens
em graus inferiores, maximo de 4 itens e .
. . . . minimo de 7 itens
Restricdes admitindo-se no em graus inferiores -
- . ~ . atendidos
maximo um item no ou nao atendidos
Grau |
(para indicadores de viabilidade)
Graus 11 1 |
Pontos maior ou igual a 18 de 11 a 17 de5a 10
maximo de 4 itens
em graus inferiores, maximo de 4 itens . .
L. L . . minimo de 5 itens
Restricdes admitindo-se no em graus inferiores .
. . ~ . atendidos
maximo um item no ou nao atendidos
Grau |

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

ltem
7511

7.5.1.2

7.5.1.3
7.5.1.4
75151

75151

Pontos
2

N

Comentarios
Os levantamentos, as pesquisas e as projecoes
apresentadas permitem uma analise sintética dos
operacionais dos empreendimentos.
N&o foram fornecidos os historicos recentes més a més de locacao

operacion
indicado

empreendimento demonstrando o valor exato pago, contudo tem

pardmetros dos contratos assinados e a informacdo verbal

administrador de que o locatario esta adimplente. Com relagdo

eventuais investimentos nos imoveis ou despesas operacionais
foram informados conforme apresentado adiante em item especifi
ndo permitindo analisarmos a performe operacional realizada p
empreendimento no periodo recente por completo.

Executamos uma analise da conjuntura imobiliaria local.

No item [V- 4 justificamos de forma detalhada a taxa adotada.
Como ndo existia uma base de dados que permitisse uma anél
probabilistica das diversas variaveis exigiveis em um modelo de
natureza, adotamos um modelo deterministico associado a cenarios.
Simplificada com algumas adaptacbes em funcdo do tipo
empreendimento e das informagdes disponiveis.

@rtca/la

8
fitc)
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7.55.1.2 1 Estabelecemos como base um cenario que consideramos 0 mais
provavel dentro das informacdes disponiveis no momento da avaliacgéo.
Adicionalmente projetamos desvios nas variaveis chaves do modelo,
proporcionando a analise de resultados mais otimistas ou pessimistas.

7.55.1.3 0 Né&o foram elaboradas analises de sensibilidade.

7.55.1.4 2 Contemplamos a analise de risco por meio de um prémio de risco
justificado na composicdo da taxa de desconto.

TOTAL 13 | Laudo enquadrado no grau Il

O presente trabalho sera classificado como "Grau II", conforme o que dispdem as normas da
ABNT.

DEFINICAO TECNICA DO VALOR ESTABELECIDO

Existem muitos tipos e definicdes relativas ao valor. E de grande importancia para o uso
conhecimento das avaliacbes, que o tipo e a definicdo de valor em questdo sejan§
identificados de maneira clara, e que as metodologias usadas estejam adequadas com a%
finalidades e os propdsitos da avaliacdo. Uma mudanca na definigcdo de valor pode ter une
efeito material nos valores que se atribuem aos bens.

-28B5.0E53-D1E3.

A definicdo e entendimentos de valor sempre foram controversos na engenharia d
avaliacOes, existindo vérias definicbes, com diferentes enfoques. Como paradigma, par
valor de mercado, a IVSC — International Valuation Standards Council define da seguiri
forma:

Q.)

» “Quantia estimada pela qual um ativo ou passivo seria transacionado, na Data
Avaliacéo, entre um comprador e um vendedor predispostos, em uma transagao en
partes independentes, depois de um tempo adequado de exposi¢cdo ao mercado, onde

Paldssinatur®. com br13 e utilize o

ao site https://wvw.pd

partes ajam com conhecimento, prudéncia e sem compulsdo.”

O IBAPE adota a defini¢do dentro da linha conceitual das normas IVSC, ou seja:

letronicamente popiRobeito Rauro Co&

S

» “Quantia mais provavel pela qual se negociaria com conhecimento, prudéncia e s

. .~ S
compulsdo um bem, numa data de referéncia, dentro das condicdes do mercadc:
vigentes.” 5 8

o 0
‘E @®
8
o >
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n ©
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Se considerarmos as normas da ABNT, a defini¢do técnica é a seguinte:
»  “Quantia mais provavel pela qual se negociaria voluntariamente e conscientemente um

’

bem, numa data de referéncia, dentro das condig¢oes do mercado vigente.’

Para as normas contédbeis 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 -

Mensurac¢do do Valor Justo como:

= ““0 preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia
de um passivo em uma transacdo nado forcada entre participantes do mercado na data de
mensuracgao ”

A mensuracdo do valor justo de um ativo ndo financeiro nas orientagdes do CPC leva em
consideracdo a capacidade do participante do mercado de gerar beneficios economicos;
utilizando o ativo em seu melhor uso possivel (highest and best use) ou vendendo-o a outr@)
participante do mercado que utilizaria o ativo em seu melhor uso. O melhor uso possivel dé
um ativo ndo financeiro leva em conta 0 uso do ativo que seja fisicamente possivels
legalmente permitido e financeiramente viavel.

go C8DC-2

O valor justo € uma mensuragdo baseada em mercado e ndo uma mensuracdo especifica da
entidade. Para alguns ativos e passivos, pode haver informacgdes de mercado ou transag(”)es;;
de mercado observaveis disponiveis e para outros pode ndo haver. Contudo, o objetivo d&
mensuracdo do valor justo em ambos os casos é 0 mesmo — estimar o preco pelo qual um%
transacdo ndo forcada para vender o ativo ou para transferir o passivo ocorreria entreg
participantes do mercado na data de mensuragéo sob condigBes correntes de mercado (Qu?
seja, um preco de saida na data de mensuracdo do ponto de vista de participante do merc
que detenha o ativo ou 0 passivo).

SBerto Mauro Cgst

p@rtaldeassinat?ra

Quando o preco para um ativo ou passivo idéntico ndo é observavel, a entidade mensur
valor justo utilizando outra técnica de avaliacdo que maximiza o uso de dados observav
relevantes e minimiza o uso de dados nao observaveis. Por ser uma mensuracdo baseada efm:
mercado, o valor justo é mensurado utilizando-se as premissas que 0s participantes
mercado utilizariam ao precificar o ativo ou o passivo, incluindo premissas sobre risco.

pR.R
é:http%j/v\mw

do eletronicame

[

A instrucdo CVM N° 516, de 29 de dezembro de 2011, também da orientacdes e define va
justo para propriedades para investimento da seguinte forma:

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

Para verificar 35 assinaf@ras va ao sit

Este documer?@) foi ass
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81° 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 transacao, sem que represente uma operacao forgada.

82° O valor justo de uma propriedade para investimento deve refletir as condi¢des de

mercado no momento de sua aferigao.

83° A melhor evidéncia do valor justo é dada pelos pregos correntes de negociagdo em

um mercado liquido, de ativos semelhantes, na mesma regido e condicdo e sujeitos a

contratos similares de aluguéis ou outros.

84° Na impossibilidade de aplicar o disposto no paréagrafo anterior, a instituicao

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, condicdo, localizacdo, sujeitos a diferentes contratos de aluguéis ou outrosg
ajustados para refletir estas diferencgas; @
Il — precos recentes de ativos semelhantes praticados em mercados menos liquidosg
ajustados para refletir quaisquer mudancas nas condigdes econdmicas em relacdo %
data da ocorréncia daqueles pregos; ou S
Il — projeces de fluxos de caixa descontados baseados em estimativas confiaveis d
fluxos futuros de caixa, consubstanciado nos termos do contrato de aluguel ou
qualquer outro contrato existente e, quando possivel, em evidéncias externas de

iliz&o cigo C

valores correntes de aluguéis de ativos na mesma localizacao e condigao, devend(if
usar taxas de desconto que reflitam as avaliagcbes atuais do mercado quanto as:

g

’

incertezas no valor e prazo dos fluxos de caixa.’

Sssinaturas.corfPb

Mauro Costa.

Entendemos por “mercado liquido” citado acima o conceito de “mercado ativo” apresenta
pelas normas contabeis definidas pelo CPC, conforme abaixo:

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

(a) os itens transacionados no mercado séo homogéneos;

(b) vendedores e compradores com disposi¢do para negociar sdo encontrados a qualq
momento para efetuar a transacao; e

’

(c) os pregos estdo disponiveis para o publico.’

Este documento foi assinado eletronica%ente por Roberto
Para verificar as assinaturas va ao site Rttps://www.portalde:
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De qualquer forma, os valores de mercado sdo mensurados com seguranga em ambientes
onde é possivel se fazer uma comparacgdo direta, ou ter suporte de mercado para tal assertiva.

Para imoveis residenciais, comerciais e outros bens padronizados e com mercado ativo
normalmente é possivel estimar valores diretamente por comparagdo, contudo no caso de
dificuldade de acesso a informacdes efetivas de negocios realizados, avaliagcdo de conjunto
(“pacote”) de wunidades autonomas, empreendimentos de grande porte, imoéveis
especializados ou em estagios intermediarios de projeto, desenvolvimento ou implantagéo,
ou mesmo titulos de valores mobiliarios lastreados em ativos ndo financeiros, ndo e possivel
fazer a avaliagdo por comparacao direta em funcdo da pouca amostragem de evidéncias de
mercado.

™
Nestas situacGes € exigida a utilizacdo de técnicas de avaliagdo geralmente aceitasg
estabelecendo-se premissas e pressupostos que suprem a auséncia de evidéncias de mercadd];
e permitem ao avaliador se apoiar nas teorias da Engenharia de AvaliacBes e das Financa$
Corporativas para embasar a afericdo de um referencial de valor que represente a melho%

S

aproximacao do valor de mercado justo (“fair market value”).

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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I1l. IDENTIFICACAO E CARACTERIZACAO DO IMOVEL AVALIANDO

1. CARACTERIZACAO DA REGIAO

1.1. LOCALIZACAO E ATIVIDADES EXISTENTES

Uso Predominante: Residencial multifamiliar, residencial

unifamiliar e comercial/servicos

Distribuicdo da Ocupacédo Predominante: | Vertical

Densidade de Ocupacéio: Alta
Padréo Econdmico: Alto

o o Hospital Sirio Libanés, FMU , Parque
Principais Polos de Influéncia: do Povo, comércios e servicos da regiio
Area Sujeita & Enchentes: N&o

CIRCUNVIZINHANCA

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

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 https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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1.2. INFRAESTRUTURA URBANA E EQUIPAMENTOS COMUNITARIOS

Principais Vias de Acesso: Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, Avenida
Santo Amaro, Avenida Antonio Joaquim de Moura

Andrade, Avenida Sdo Gabriel e Avenida Nove de

Julho
Intensidade de Trafego: Média/alta
Nivel de Escoamento: Bom
Acesso ao Imovel: Acesso direto <
Tipos de Transportes Coletivos: | Onibus e lotacio %
Melhoramentos Publicos: Coleta de residuos solidos, agua potavel, energi%

7y = (@)
elétrica, telefone, redes de cabeamento parg
O

. ~ . ~ -~ 9
transmissdo de dados, comunicacdo e televisao2

esgotamento sanitario e aguas pluviais

Equipamentos Comunitarios: Seguranca, educacdo, salde, cultura e lazer

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o co

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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2.  CARACTERIZACAO DO TERRENO

2.1. LOCALIZACAO

O imovel avaliando localiza-se a Rua Doutor Renato Paes Barros, 717, Bairro Itaim

Cidade de Séo Paulo, Estado de S&o Paulo.
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2.2. CARACTERISTICAS DO LOGRADOURO DE SITUACAO

Denominacéo:

Rua Doutor Renato Paes de Barros

Tipo: Secundaria

Quantidade de Faixas: | Unica

Méos de Direco: Unica

Pavimentacio: Asfalto

Tracado: Retilineo

Perfil: Plano

Calcadas: Em pedras miracema e cimentado

lluminacdo Publica:

Lumindrias comuns

Nivel Comercial:

Médio/alto

RUA DOUTOR RENATO PAES DE BARROS

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

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 https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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2.3. ASPECTOS FiSICOS

De acordo com os elementos fornecidos, o terreno onde se localizam 0s conjuntos tem a

seguinte area:

AREA TOTAL: 1.088,00 m2 conforme matricula
FRAC}AO IDEAL TOTAL: 5,0000 %=54,40 m2

Formato: Bom
Topografia: Terreno plano e ao nivel do logradouro de situacdo
Superficie: Seca

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8B€-2885-0E53-D1E3.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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2.4. RESTRICOES FISICAS E LEGAIS AO APROVEITAMENTO

De acordo com o levantamento efetuado, constatamos que o potencial de utilizacdo do

terreno avaliando estéd limitado pela Lei N° 16.402, de 22 de marco de 2016, da Prefeitura

Municipal de S&o Paulo. Cujas restrigdes de uso e ocupacao do solo sdo as seguintes:

Coeficiente de
e Taxa de Ocupacdo Maxima Recuos Minimos (metros) T
Gabarito Fundos e Laterais méxima de
T.0. para de altura Altura da terreno
TIPO DE ZONA ZONA (a) CA. T.0. para lotes Altura da
nmo b:-:-m i m;;:w igual ou superior | MAXima Frente | edificagdio o por
m) D (metros) | (i) | menorou suﬂpci mmﬁa unidade
metros® igualalo | s | (metros)
metros
Transformagio ZEU 0,5 1 4 0,85 0,7 NA NA NA 3() 20

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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CARACTERIZACAO DAS EDIFICACOES E BENFEITORIAS

3.1 DESCRICAO DO EDIFICIO IRACEMA

CARACTERISTICAS GERAIS

Situacgdo: Construido
N° de Pavimentos: 10
Padréo Construtivo: Superior i

[oN

Posicionamento no Terreno:

Isolado e recuado do alinhamento da via publica

Ema 4
DO~ T

Estrutura:

Concreto armado

~

Fechamento Lateral:

Alvenaria

=N

Tipo de Cobertura:

Laje impermeabilizada

Apoio da Cobertura:

Concreto

Revestimento Externo:

Fachada de concreto e vidros reflexivos

Seutiize ocodigo C8DC-2865-0

a

Estado de Conservacao:

Regular

Idade:

27 anos

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinattrasconTbr

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Cpsta.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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COMPLEMENTOS

N2 Elevadores Sociais:

02

Capacidade Total:

630 kg ou 09 pessoas

Marca: Atlas Schindler
N2 Elevadores de Servicos: |01
Capacidade Total 630 kg ou 09 pessoas

Marca:

Atlas Schindler

Seguranca:

TV, fechamento periférico, interfone com video, portas

vigiadas, registro de imagem e sistema de alarme(infra-

vermelho)

oQn AR macn
45 [eJOLIV] mioTo L WA | mio N

Seguranca contra Incéndio:

Detector de fumaca, extintores, sprinklers, luz e alarme de

emergéncia e rede de hidrantes

Q

Ar Condicionado:

Central

Energia:

Gerador automatizado

Seutilize o codigoC8DEC-=2

a

Areas Comuns:

Recepcdo, circulacdo, jardim e garagem para visitantes

Escada:

Independente com porta corta fogo

Tecnologia:

Comunicacdo com satélite, fibra 6tica e linha digital

auro Costa.

CONSTITUICAO DOS PAVIMENTOS

Subsolo:

Garagem

Térreo:

Recepcao, circulacdo, jardim e garagem

Pavimentos Tipos:

Escritorios

Cobertura:

Casa de maquinas

Para verificarasassimaturas vaao-site https://www.portaldeassinaturas conTbr4

Este documeénto foil assingdo elefronicamente por Roberto

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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ENTRADA DO EDIFICIO

TERREO - RECEPCAO E HALL ELEVADORES

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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3.2 DESCRICAO DA UNIDADE AVALIANDA

Denominacéo:

Conjunto comercial n° 101 e 102

Tipo:

Comercial

N° de Unidades:

02

Dependéncias Internas:

Estacdes de trabalho, salas, copa e sanitarios

Vagas de Garagem:

Conjunto: 101 - 2 vagas

Conjunto: 102 - 2 vagas

Estado de Conservagao: Novo )
Idade: 27 anos f
Fracdo Ideal: Conjunto 101: 2,5000 % :

(

Conjunto 102: 2,5000 %

Area Privativa:

Conjunto 101: 100,39 m?
Conjunto 102: 100,39 m?

Area Total:

Conjunto 101: 221,393 m?
Conjunto 102: 221,393 m?

ACABAMENTOS INTERNOS OBSERVADOS

Piso: Carpete, porcelanato e laminado de madeira
Parede: Massa com pintura a base de latex

Forro: Gesso e termoacustico

Esquadria: Aluminio e madeira

Para verificar as assinaturasvéaao sitehttps#www-portaldeassinaturas.com:br443-eutitize o codigo C6DC-2885-0E53-D1ES:

Este documento foi assinad¢ eletrgnicamente pof Robefto Mauro Costa.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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CONJUNTOS 101 E 102 — SALA DE ESPERA

CONJUNTOS 101 E 102 - ESTACAO DE TRABALHO

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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CONJUNTOS 101 E 102 — SALA

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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N
(o2}

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.



CONSULT

Solugdes Patrimoniais

CONJUNTOS 101 E 102 - SALA

CONJUNTOS 101 E 102 — SALA

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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CONJUNTOS 101 E 102 - COPA

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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CONJUNTOS 101 E 102 — SANITARIO

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
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DIAGNOSTICO DE MERCADO

De forma geral, os fundamentos da economia brasileira estavam melhorando lentamente nos
ultimos anos, antes do evento da COVID 19.

Depois de ultrapassar uma das maiores crises ja vistas na historia do pais entre 2015 e 2016,
apos a adocao de uma nova diretriz nos Governos Temer e Bolsonaro até fevereiro de 2020,
os fundamentos macro econémicos comecgavam a convergir para nimeros mais equilibrados,
com perspectivas e sinais de melhora no curto e médio prazo, apesar de ainda dependerem de
uma série de reformas estruturais para garantir uma retomada consistente do crescimento
econémico, da taxa de desemprego e dos indices de pobreza e desigualdade social.

O mundo viveu uma busca anormal por liquidez a partir de meados de marco de 2020,
reduzindo o valor dos ativos em geral e impactando radicalmente os mercados de capitais e
financeiros em uma velocidade nunca antes vista. Neste periodo, até hoje, os ativos do
mercado de capitais e financeiros que reagem instantaneamente as condi¢@es conjunturaisi
tém apresentado alta volatilidade, oscilando em fungdo da evolugdo dos novos fatos €
acontecimentos, variando de regido para regido, por classes de ativos e também de ativo paréi
ativo.

C-2985-0r

A partir de meados de maio de 2020, o mercado de capitais iniciou uma recuperagdo corrg
base em expectativas de retomada da atividade em varios paises, apresentando uma melhora;
relevante até junho, quando reduziu o ritmo de recuperacdo até se posicionar em um@
patamar de estabilidade com oscilacBes constantes. Esta estabilidade foi rompida novamente>
em novembro de 2020, com um novo periodo de recuperacdo impulsionado pela dImIHUIQa@
das contaminaces de COVID 19 até o inicio de 2021, quando voltamos a uma fase de;
estabilizacdo com alta volatilidade até junho de 2021, quando teve inicio nova queda do%
mercados até o final do ano. Em 2022 o mercado de capitais reagiu no Brasil no prlmelroa
trimestre, contudo perdeu forca e se manteve com volatilidade relevante, em funcéo da%
incertezas sobre a politica fiscal do novo governo para 2023.

2”’0 Costa.
tafdedBinaturas.

Atualmente, embora a pandemia da COVID 19 e seus reflexos estejam reconhecidame
superados, a guerra na Europa gerou um cendrio de alta inflagdo que tem preocupado
mundo todo, exigindo uma mudanca nas trajetorias de politicas monetarias, com pres s§05
para a elevacdo das taxas de juros, tanto no Brasil como também se estendendo para:
mundo todo com intensidades diferentes, alterando o quadro que ja perdurava por muitc:
tempo de taxas de juros muito baixas ou até negativas, que afetam significativamente o flu
e a movimentacdo de capitais e consequentemente o valor dos ativos em geral.
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A seguir apresentamos o gréafico ilustrando o PIB Brasil desde o ano 2000, com proje¢édo
para 0s anos de 2023 a 2027.
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Especificamente com relacdo ao imdvel avaliando, temos a seguinte situacéo:

1)

2)

b
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O imovel ndo se enquadra no conceito de propriedade especializada, permitindo o us

Varia¢do do Produto Interno Bruto anual em RS do ultimo ano (2022)

Y

,0%

%
2,90%
1,8% 1,64% 1,83% 1,83% 1,83%

5% 33% -33%

-0,1%

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

&m.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

adequado por atividades convencionais, atendendo as necessidades de uma gran‘ae‘g
quantidade de usuarios de mercado; ég
Tipo de uso atual e aproveitamento eficiente (Highest and Best Use): £ §
a) O imovel localiza-se na Rua Doutor Renato Paes de Barros, 717, Ed. Iracenfp%

Vila Olimpia, Sao Paulo - SP, em local em evolucdo vertical gradual; g3
b) O uso atual do imével em andlise, sob a éptica do mercado, estd adequadoZe:

apresenta a seguinte situagdo conforme informagdes obtidas no imovel e co
solicitantel:

Q) As edificacOes estdo posicionadas adequadamente no terreno;

(i) O projeto de implantacdo das edificacfes no terreno esta adequado;
(iii)  Os recuos frontais, laterais e de fundos estdo adequados a legislacéo;

1 N4o foram feitas as analises da documentagio pertinente a legalizacio da propriedade, ou mesmo consultas ou
levantamentos junto aos 6rgdos competentes para a confirmacéo das informagdes obtidas junto a solicitante e ao
usuario do imdvel.
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(iv) A taxa de ocupacdo das edificacbes sobre o terreno esta adequada a
legislacéo;

(V) Né&o existe sobra fisica de terreno para ampliacao das edificacoes;

(vi) N&o é possivel fisicamente ampliar a area construida mantendo as
edificacOes atuais;

(vii) O uso atual esta de acordo com os usos permitidos pela legislacéo;

(viii) O uso atual esta compativel com o entorno do local,

(ix)  N&o existe conflito entre o uso atual e os imdveis da vizinhanca;

(x) Existe procura atualmente de usuarios similares ao avaliando para a
ocupacdo de imoveis no entorno;

3) O Nivel de utilidade do im6vel avaliando pode ser enquadrado como bom, haja vista
que o perfil da edificacdo esta compativel em relacdo ao que o mercado busca
atualmente, apresentando a seguinte situacdo em relacdo aos itens abaixo:
a)  Frente e entrada do Imével: Bom
b)  Formato do terreno: Bom
c) Posicionamento das edificacdes no terreno: Bom
d) Distribuicdo das dependéncias: Boa
e)  Qualidade areas comuns de apoio/benfeitorias: Bom
f)  Circulacéo interna (horizontal e vertical): Boa
g) Qualidade geral das edificacGes e benfeitorias: Bom
h)  Estado de conservacéo geral: Novo

O nivel de utilidade indica a adequacdo e o aproveitamento dos investimentos er
edificacOes e benfeitorias dentro da vocacdo e do aproveitamento eficiente do terreno
O nivel de utilidade estabelece a produtividade destes investimentos sobre o terreno.

tI|IZ§O codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

u
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4)  Com relacéo ao contexto do mercado para imdveis semelhantes ao avaliando quanto acs
nivel de oferta disponivel, demanda, liquidez, absor¢édo e 0 momento de precos, tem@fsg;
0 seguinte cenario:
a)  Nivel de oferta: Médio;
b)  Nivel de demanda: Médio/baixo;
c)  Absorcdo pelo mercado: Normal/dificil;
d)  Desempenho do mercado atual: Entre recessivo e equilibrado;
e) Momento de mercado: Nivel de precos entre médio e baixo, as forcas

negociacao estdo favoraveis para o comprador.
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V. AVALIACAO E ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA (METODO DA RENDA)

1. MODELO DE ANALISE

O modelo estabelecido para a avaliagdo dos imoveis foi através da andlise econémico-
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 bésicos:

e Ciclo de Implantacdo: € a fase de formatacdo, desenvolvimento, construcdo, implantacéo
e equipagem do empreendimento até a sua inauguracdo e inicio da operacdo. No presente;

caso 0s imoveis ja estdo prontos e serdo adquiridos nesta situacéo;

5-0E53-D1E

e Ciclo Operacional: é o periodo de exploragdo do empreendimento no conceito de renda d%g
longo prazo, normalmente com uma fase inicial, apés a implantacdo, de insergé(‘é
gradativa no mercado, passando assim para um periodo de maturacdo ou consolidagé%
com evolucdo vegetativa até atingir a maturidade representada pela estabilidade. Ao finaE
teremos um periodo de declinio ou exaustdo até o final da vida Gtil considerada. Na&

projecdes a fase operacional usualmente se divide em 2 partes:

a) Periodo de projecdo explicita: admitindo a fase inicial de projecdo, onde é posswe
prever-se determinado comportamento dos fluxos de caixa com certo grau de certe
procurando abranger no minimo as fases de insercdo no mercado e matura

vegetativa;

b) Valor Residual: equivalente ao ciclo posterior ao de projecdo explicita, normalme
representado pela fase de estabilidade, passando para a fase de declinio ou exaustao
o final da vida atil do empreendimento. Este fluxo de caixa futuro de longo praz
substituido por um valor equivalente Gnico no final do periodo de projecéo explicita.

No presente caso como 0s empreendimentos ja se encontram com contratos de aluguel
andamento ou mesmo em formalizacdo final, a fase operacional considera este perfil

projecéo.
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Graficamente podemos ilustrar o modelo de analise de um empreendimento convencional
de base imobiliéria através da figura abaixo que resume o fluxo de caixa de um projeto
desta natureza.

Implantagao Operagao

'

Tempo

Fluxo de Caixa Livre

Investimento

IRRRRRRRREENY

D(-2985-0E53-D1E3.

Implantagaoc Operagaoc

‘Fnr-Lm e utilize o

Custo de Capital
_|
0
3
D

Rpberto Mauro Costa. @

Analisando o ciclo completo de vida de um empreendimento imobiliario, o custo de capita

o~

como em todo negdcio “Start up”, tem comportamento decrescente na fase inicial conform:
figura acima, variando de acordo com a estrutura de capital do projeto (divida de long
prazo/patriménio liquido) e também do perfil de risco de cada fase de evolugéo
empreendimento.

%E)m@m

eqte
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O Risco se reduz gradualmente com a materializagdo fisica do projeto no Ciclo d

@ssinado el

~ . . , . . . O
Implantagdo e posteriormente a medida que o negocio alcanga a sua maturidade no Ciclo
c
Operacional, o risco usualmente se estabiliza no nivel de outros empreendimentc%_
- (SIS
consolidados e performados. 8 %
25
o
34
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Nesta linha de raciocinio, tendo em vista o estadgio operacional dos empreendimentos
avaliandos, faremos a anélise econdmico-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 o0 projeto
de investimento, abrangendo os investimentos para aquisi¢cdo (incognita da avaliacéo) e

operacdo (renda de longo prazo), encerrando assim o ciclo de analise.

b) Custo de Capital: determinacdo 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 relacdo ao momento de evolugdo em
que se encontra o projeto. Este modelo fixa um custo de capital na visdo do mvestldoe

posicionado em cada periodo de evolucgdo do projeto;

c) Valor Econdmico do Empreendimento: fixado o fluxo de caixa esperado e definido u
custo de capital especifico para cada periodo, efetua-se o desconto dos fluxos futuros co

base em cada taxa de desconto, obtendo o valor do empreendimento;

o C8DC‘%98$OE53

d) Andlise de sensibilidade do modelo: verificando-se varidvel por variavel sua influénci&
Q0

~

>
o
-
(1]
(2]
c
I~
D
o
o
=
o}
2
D
=.
@D
=
o))
=
o]
=
N
8]
>
Q.
<
D
w
@D
3
—r
c
>
Q)
b}
o
o
@D
(%2}
c
D
-
@D
°
=
D
wn
@D
>
—
job]
=
=
(@
[N
o
@D
>
o
-
(1]
w
c
P~
QD
Q.
4

esperado;

e) Analise de Desvios: é evidente que as previsdes carregam em si, um certo grau d
incertezas e limitagBes, principalmente quando pensamos no mercado econdmico=

financeiro e, mais ainda, em se tratando da economia brasileira.

O grau de incertezas, ou seja, 0 risco, estara intimamente ligado com a probabilidade
ocorréncia dos eventos em estudo. A definicdo mais simples e pratica segundo Josg’

Roberto Securato em seu livro “Decisdes Financeiras em Condi¢des de Risco” parece s

%sta.

4Pe utilize

Br:4

i MaBro

a dada por Salomon e Pringle: “risco € o grau de incerteza a respeito de um evento”.

tgpor Robe

A andlise de desvios é fundamental em um estudo desta natureza visto que estam
trabalhando com expectativas de resultados dependentes de situa¢Bes que irdo ocorrer n
futuro.

Den

Neste caso a andlise sera efetuada através de simulacdes de variagbes de cenarios

variaveis chaves.

Para verificar as assinatura¥¥a ao site https://www.portaldeassinaturas.com.

Este documento foi assinadgeletronica

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

w
ol



CONSULT

Solugdes Patrimoniais

PRESSUPOSTOS, RESSALVAS E FATORES LIMITANTES

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

e 0 valor monetério usado neste relatorio refere-se ao poder de compra do Real — R$ na

data base da avaliagdo, no conceito de moeda de poder aquisitivo constante;

e A condugdo da politica econdmica brasileira que havia atingido consensualmente a
maturidade, com o compromisso de equilibrio, se desviou deste cenario e ndo conseguiu
manter a estabilidade macro-econémica, exigindo mais recentemente uma correcdo de
rota para retomar seu caminho de estabilidade. Nesta nova conjuntura o pais seguird numa
rota ponderada por suas limitacdes politicas e econémicas, considerando-se as segumtesg

diretrizes:
e Poderd haver avancos institucionais relevantes de médio prazo que potencializem as
condicdes de desenvolvimento;

DC-298%20E53-D

e Havera pressdes por politicas sustentaveis, exigindo a ndo-adogdo de politicas ques
- - - - LN Bd - -/o
possam gerar um crescimento maior, mas que impliquem em desequilibrios como j%’

vinham se verificando nas gestdes federais anteriores;
e No ambito do crescimento econdmico de longo prazo néo e factivel imaginar que ¢

IZGOC

pais volte a exibir nimeros verificados na época do “milagre econdmico” ou mesm(m
da primeira década deste século, contudo no longo prazo podera crescer a taxas‘:
Compatlvels com 0s palses em desenvolvimento, apos ultrapassar nos prOX|mos angs?

este periodo de ajuste;

ro Cost
inaturas!

e Em relacdo a taxa de juros real esperamos a manutencdo dos patamares atuais cqmg
pequenas oscilagcbes no médio e longo prazo compativeis com a o mercag%

internacional para paises em desenvolvimento;

e as autorizaches, licencas, alvaras, estudos técnicos ou outros documentos leg

necessarios a aprovagao, construcdo e funcionamento dos empreendimentos estdo
serdo viabilizados na forma exigida pelos 6rgdos competentes;

e §hr Robe

e 0S aspectos tecnicos construtivos foram ou serdo executados adequadamente,
ocorrendo vicios ou defeitos nas obras que tragam conseqiiéncias negativas no futu
afetando o desempenho dos empreendimentos;

e a avaliacdo considerou os valores, condi¢Ges e particularidades do contrato de locag
existente, bem como os parametros e condi¢Oes levantadas com base em pesquisa
mercado;

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

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

o empreendimento estd livre de 6nus, dividas ou pendéncias referentes a eventos do
passado;

o empreendimento foi avaliado considerando que terd 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¢cdes e variaveis de um participante d%
mercado “tipico”, desconsiderando-se condi¢des especiais e estruturas especificas dét
entidade em avaliagéo;
no cenario especifico do Fundo de Investimento Imobiliario — FIl admitimos que o fund(g
ird se beneficiar totalmente da isencdo de impostos para as receitas do FIl e também parég
a rendimento do cotista;

a avaliagdo considera o imovel mobiliado admitindo que os moveis dos conjutos sao de
propriedade do FlI;

0 padrdo dos mdveis e investimentos efetuados no conjunto consideram a segumt
descricdo: retirada do ar condicionado central do prédio e troca pelo sistema VRF entre a%
marcas: Daikin, LG ou Samsung; exaustdo e renovacdo de ar externo; piso elevang
monolitico; cabeamento estruturado categoria 6 certificado da marca Furukawa em todg@
as posicdes; rack montado com patch panels da marca Furukawa; carpete em placas e p§d§
vinilico importados; cadeiras das marcas Mackey ou Flexform com 6/7 anos de garantﬁa%
Mobiliario feito sob medida com 5 anos de garantia; marcenaria especial mclumé :
paineis ripados; porcelanatos grandes formatos da marca Eliane; lougcas e metais De
bancadas em marmore; sistema de sprinklers e detectores de fumaca; CFTV e controle
acesso instalados; maior parte das divisorias em vidro temperado 10mm com per
metélico com pintura eletrostatica; substituicdo de 100% das instalagcfes elétricase o€
hidraulicas do conjunto, muitas vezes incluindo o alimentador elétrico que vem da rt_;é

iluminacdo 100% em LED; forro mineral importado NRC > 0,90; septos acusticos F.:IZT%
todas as divisorias; fornecimento de espelhos e lousas em vidro serigrafado; persiangse
rolé com tecido importado e correntes metalicas, entre outras apresentadas no contrato §
locacéo;
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e 0s parametros complementares adotados para arbitramento de cenario foram fixados
apenas para reproduzir com mais realidade as transacoes previstas, podendo apresentar
mudangas no momento de ocorréncia do fato em funcdo de dependerem de diversas
varidveis ndo monitoraveis no &mbito do planejamento dos empreendimentos.

Desta forma, ressaltamos que os valores referenciais e indicadores de viabilidade obtidos
neste estudo estdo vinculados as premissas estabelecidas e aos cenarios arbitrados para
simulacdo, devendo o decisor analisar estes resultados em conjunto com os parametros
fixados no modelo de projecéo.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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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 distribuicdo de dividendos ou remuneracdo de cotistas representados
por capital préprio (Equity).

No presente caso, projetamos os fluxos de caixa do proprietario considerando a estrutura de
uma empresa convencional e com remuneracao variavel de forma a zerar o fluxo de caixa,
repassando para os cotistas 100% dos resultados.

Neste contexto estaremos verificando a viabilidade de investimento na visdao dos cotistas(;
que nesta modelagem representam os investidores do negécio.

Pessoa Juridica Convencional Acionistas
+ | Receitas Operacionais - | Integralizagao dos Acionistas
+ | Distribuigéo 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 (vacancia)
Inadimpléncia irrecuperavel
Gestdo de contratos de locagdo
= | Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA)
Depreciacdo
Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) ;
Impostos (IR/CSSL) b
Lucro liquido d
Depreciacdo e Amortizacdo
Fluxos de Caixa Provenientes de Operagbes
Investimento em novos ativos
Reinvestimentos para reposicdo de ativos
Fluxos de Caixa Operagdes + Investimentos
Fluxos de Caixa Acumulado
Integralizacao dos Acionistas
Fluxos de Caixa Acumulado
Pagamento de Dividendos a Acionistas
Fluxos de Caixa Liquidos da Entidade
Valor Residual
Fluxos de Caixa Liquidos Final
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Como o CAPM produz taxas para serem aplicadas em fluxos de caixa apds os impostos, as
projecdes de fluxo foram também elaborados da mesma forma, o que compatibiliza os
referenciais e conceitos entre as composic¢des do fluxo de caixa e da taxa de desconto que
irdo determinar o valor presente.

Este céalculo deve sempre considerar as condicGes e varidveis de um participante de
mercado “tipico”, desconsiderando-se condi¢cdes especiais e estruturas especificas da
entidade em avaliacdo, admitindo-se como premissa neste caso que o referencial de
tributagdo “tipico” ¢ o de uma empresa convencional investidora em imdveis para locacao
tributada com base no lucro presumido.

Os parametros utilizados para o arbitramento do fluxo mais provavel estdo apresentados nos
itens seguintes.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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3.1 PARAMETROS PARA PROJECAO DE RESULTADOS

Os parametros para a projecdo de fluxos de caixa esperados para o empreendimento
avaliando estdo apresentados a seguir, destacando-se que as receitas operacionais Sao
compostas basicamente pelo aluguel do empreendimento, sendo que as bases adotadas para
as projecOes dos alugueis existentes foram fornecidas pela solicitante conforme abaixo
relacionadas:

Bases dos contratos Contrato 34

34_Rua Dr. Renato Paes
Barros, 717 - Ed.

Cendrio : BuyTol ease Iracema_101_102
Avrea Locavel (m2) 200,78
Aluguel contratado - R$/m?2 138,84
Aluguel contratado 27.876,46
Data base aluguel contratado 01/04/2023

Més de reajuste 4
Periodicidade de reajuste 12
Periodicidade de pagamento 1
Indice de reajuste FIPCA

Data de inicio do contrato 01/04/2022

Data de inicio do pagamento 01/05/2022

Data de fim de contrato 01/04/2027
Desconto/Acréscimos/Acréscimos contratados 1 -27%

Data de inicio Desconto/Acréscimo 1 01/04/2022

Data de fim Desconto/Acréscimo 1 01/04/2023

Desconto/Acréscimos/Acréscimos contratados 2
Data de inicio Desconto/Acréscimo 2

Data de fim Desconto/Acréscimo 2

Locatarios 34_Rua Dr. Renato Paes
Barros, 717 - Ed.
Iracema_101_102

1 - Aluguel corrigido vigente - data inicio pagamento 27.876,46
2 - Aluguel ajustado em moeda constante - data inicio pagamento 27.850,83
3 - Aluguel data base estudo - data inicio pagamento 28.328,02
(€D)] Aluguel corrigido vigente: Valor atual do aluguel
2 Aluguel ajustado em moeda constante: Valor do aluguel em moeda constante no primeiro més

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

3) Aluguel data base estudo: Valor do aluguel contratado atualizado sem a restricdo do reajus
anual, hipoteticamente como se fosse permitido reajustar mensalmente.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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Para as projecdes de receitas de alugueis apds o término dos contratos relacionados
anteriormente e para as unidades disponiveis, projetamos valores esperados por metro
quadrado de locacdo com base na pesquisa de mercado anexa, admitindo-se 0s parametros
de projecdo conforme abaixo:2

Parametros esperados de mercado

Contrato 34
Renato Paes
Barros, 717 - Ed.
Iracema_101 10

|Cendrio : BuyToLease 2
Aluguel de mercado inicial - R$ 28.108
Aluguel de mercado inicial - R$/m2 139,99
Aluguel de mercado estabilizado - R$/m2 166,83
Prazo para atingir estabilizacdo de mercado - meses 60
Prazo de manutencéo da estabilizacdo de mercado - meses 240
Aluguel de mercado no final vida Gtil - R$/m2 158,49
Ocupacdo inicial - % 100%
Prazo de ocupacao até estabilizar vacancia - meses 40
Vacancia estabilizada - % 2,5%
Prazo de manutencdo da estabilizacdo de vacancia - meses 120
Vacancia no final da vida util - % 7,0%
Encargos areas vagas inicial - R$/m2 50,14
Prazo para estabilizar os encargos areas vagas - meses 12
Encargos areas vagas estabilizado - R$/m2 50,14
Vida util remanescente de projecdo (anos) 45

2 A pesquisa de mercado em anexo considerou iméveis mobiliados para definicio do valor de mercado de locagéo d

unidades.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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A evolucdo dos unitarios de mercado para o imovel em analise pode ser visualizada na
ilustracdo abaixo:

Unitarios de mercado esperados

RS atuais
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Com base nas condic¢des dos contratos existentes e as expectativas de evolucdo de mercado,
teremos a seguinte projecdo de receitas para 0s proximos anos:

Composi¢do de Receitas Esperadas
RS atuais por ano
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2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
B Alugueis Efetivos B Receitas de estacionamento B Outras receitas

O nivel de vacancia esperado pode ser visualizado abaixo, estabelecendo uma provisdo para

eventuais areas vagas, projetando a ocupacdo das unidades conforme parametros
apresentados anteriormente:
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Sobre os alugueis foi aplicado um deflator que ajusta a perda real de receitas em moeda
constante em funcdo de o reajuste ndo ser feito em periodicidades inferiores a 12 meses.
Para isto utilizou-se uma inflagdo inicial de 0,6% a.a. chegando a 3,8% a.a. em 5 anos e
mantendo-se constante até o final da projecé&o.

Definidas as bases das receitas, partimos para as projecdes das despesas operacionais que

reduzirdo o resultado liquido.

Estas despesas sdo 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 locacdo e uma provisdo para eventuais inadimpléncias%
irrecuperdveis. Também foi considerado um Fundo de Reposicdo de Ativos de§

responsabilidade dos proprietarios do imovel.

A titulo de impostos diretos considerou-se o PIS (0,65%) e COFINS (3,00%) aplicados

sobre a receita efetivamente recebida.

com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-298

Com relacdo ao Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre os lucros, fora

st

considerados como uma pessoa juridica convencional, tributada sobre o lucro presumid

inaturas

computando-se sempre o pagamento do adicional apds o limite, cujas aliquotas sobre

receitas de principal séo as seguintes:

IR (Lucro Presumido até limite) 4,80%
IR (Lucro Presumido adicional apés o limite) f 3,20%
Cont. Social (Lucro Presumido) f 2,88%

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto l\/%;uro
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Com relacdo as despesas operacionais e de investimentos no imével (Capex) temos as
seguintes informac@es sobre os montantes realizados nos anos de 2020 a 2023:
1. Investimentos em Capex efetuadas pelo proprietario: N&o informado;
2. Despesas Operacionais
a. Condominio/IPTU efetuadas pelo proprietario (areas disponiveis) e pelo locatéario:
Condominio: R$ 7.803,02 R$/més;
IPTU 2022: R$22.081,00;
b. Manutencéo/conservacdo efetuadas pelo proprietario:  N&o informado;
c. Manutencéo/conservacao efetuadas pelo locatério: Né&o informado;
d. Outras despesas efetuadas pelo proprietéario: Né&o informado.

o5
Adicionalmente consideramos as provisdes para reinvestimentos reais, que compdem og
Fundo de Reposicdo de Ativos que foi projetado com base no conceito de depreciacdo de@
edificacBes conforme critério de Kuentzle, que estabelece menor intensidade de depreciagéog
na fase inicial de vida do prédio, aumentando com o envelhecimento da construgéoé
seguindo a equacdo de uma parabola. A vida util real arbitrada foi de 70 anos total,
ajustando cada imdvel em funcdo da sua idade aparente e considerando que o FRA

provisionado pelos proprietarios refere-se a 20% desta depreciacao calculada.

3 e utilize o codigo C

O valor residual foi calculado com base no valor presente dos fluxos futuros estimados para<
. c N , - . . o2
a fase posterior de projegao explicita de 10 anos, considerando o prazo restante da vida util £
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a fase de declinio e exaustdo até o final da vida atil considerada. Considerando que nes

turas.c

Ina

WMAur@ o,

fase sem um investimento significativo para reciclagem profunda (conceito de “retrofit
este perde qualidade e portanto a renda é decrescente em funcdo dos aspect
mercadoldgicos, fisicos e tecnoldgicos, visto que as taxas de depreciacdo vao
acentuando.

te poﬁﬁ%ob&to
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Este critério adotado pode ser comparado ao conceito tradicional de estabelecer um
perpetuidade ao final do ciclo de projecéo explicita que teria um resultado equivalente cas
adotassemos uma taxa de desconto de 7,8% ao ano. Na comparagdo ao conceito de capra
potencial de mercado seria um equivalente a 10,1% ao ano.
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Com base nos parametros de projecdo estabelecidos obtivemos os fluxos futuros esperados

apresentados em anexo, que apresentam a seguinte conformacao ilustrativa:

DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS
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CUSTO DE CAPITAL

A taxa utilizada para descontar o fluxo de caixa do cotista converte o fluxo de caixa futuro
em valor presente para 0s cotistas que esperam ser recompensados pelo custo de
oportunidade de se investir recursos em um negacio especifico em vez de investir em outros
negdcios 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 avaliacdo e com a definicdo do fluxo de caixa a ser
descontado.

1E3.

Para estimar-se os custos de financiamento de capital proprio (Ke), utilizou-se uma%
combinagdo de parametros do mercado norte-americano e de mercados emergentes, uma%
vez que os indicadores nacionais sdo escassos e isoladamente provocam distorgdes no§
modelo, recomendando-se adotar os prémios de mercado praticados nos Estados Unidos e aé
taxa livre de risco vigente dentro da realidade brasileira, que ja inclui um prémio pelo RiscoLg),
Brasil.

3 e utilize o codi

Além de adotar uma taxa livre de risco que ja tem o Risco Brasil embutida, alguns ajustes <
devem ser feitos para adequar os parametros internacionais a realidade brasileira e tambémg
as caracteristicas especificas da avaliagdo em referéncia, abordando no calculo os efeitos dg 2
nivel de diversificacdo da carteira do potencial investidor e também do nivel de quuidez‘é
porte deste perfil de ativo no mercado local e no estégio de desenvolvimento em que esté.

a

o

Roberto Maur

O célculo foi efetuado dentro do conceito tradicional de CAPM — Capital Asset Pricin
Model, estimando-se a taxa de juros livre de risco e o prémio pelo risco em funcéo do Be
para o0 negocio em estudo, conforme férmula abaixo:

eupr

Ke = Rf + (Rp x Beta ) + Rlig

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinatu
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Onde:
Rf = taxa de retorno livre de risco

Rp = prémio de risco esperado para 0 mercado em geral

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

sistematico)

RIlig = 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 15/08/2030- média moével de 24 meses), fixando em 5,70% ao

ano no momento atual e em 4,00% para o calculo do valor residual.

0E53-D1E3.

Com relacéo a taxa de retorno do mercado em geral (Rp) foi considerado o prémio médio<

N
de 5,14% ao ano (fonte Aswath Damodaran — media ultimos 50 anos) acima da taxa livre de©
- - 7 - Ve - ~ «x
risco conforme histéricos de performance de longo prazo dos indices de agdes nos Estados?

Unidos.

utilize o codig

No que se refere a adocdo do indicador de risco Beta para 0 empreendimento, optamos por§
N
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 negdécio, visto que todos os referenciais pa
a formacdo da taxa de desconto se basearam em parametros de empresas negociadas e
bolsa e de porte relevante, foi arbitrado para ajustar tanto as diferencas de valores ent
empresas negociadas em bolsa e ndo negociadas em bolsa, ou seja, com baixa liquidez e
relacdo as empresas de capital aberto, como também em relacdo ao porte da empres

e peB RoBrtodlauro Costa.

igpme

(“small cap”), haja vista que as pequenas empresas normalmente apresentam spreads e
seus custos de capital em relacdo as empresas de maior porte.

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com
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Os indicadores de risco Beta e prémio pelo risco de liquidez arbitrados foram baseados em
médias setoriais contudo ajustados para 0 contexto especifico do empreendimento
avaliando em funcdo de algumas caracteristicas, tais como: localizacdo, nivel de
especializacdo ou customizacdo, qualidade do inquilino (risco de crédito), tipo de contrato
de locagdo (convencional ou atipico), prazo remanescente do contrato, nivel de
concentracdo da renda e estagio de maturagdo do empreendimento.

Consideramos as taxas de atratividade de investidores do mercado imobiliario e fixamos o
beta médio desalavancado de 0,44 e o prémio pelo risco de liquidez de 0,40%, para o
momento atual em que o empreendimento ja esta operando e considerando-se suas
caracteristicas especificas conforme aspectos relacionados.

Na formula de calculo do Ke ndo foi considerado o Beta alavancado, admitindo-se que o
investimento é financiado totalmente com capital préprio.

Assim, o0 custo de capital adotado como taxa de desconto do fluxo de caixa para o
investidor é o seguinte:

Ke =5,70%+ ( 5,14% x 0,44 ) + 0,40% = 8,36% (data base da avaliacéo)
Ke =4,00% + ( 5,14% x 0,54 ) + 0,60%= 7,38%(valor residual)

Estes pardmetros de rentabilidade foram dimensionados pelos critérios do CAP
apresentados anteriormente, mas também checados e confrontados com 0s niveis de tax
de atratividade de participantes do mercado imobiliario nacional em cada fase de evolug
do ciclo de vida de empreendimentos desta natureza e tem sido validado em divers
avaliacOes executadas pela Consult em sua longa histéria de atuacdo neste segment

&e szoberto Mauro Costa.
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VALOR ECONOMICO 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 formula abaixo:

NPVi = ﬂ
i (L+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 esta incorporado os custos de aquisicdo do imdvel (ITBI e registros)
que devem ser excluidos para obter o valor de aquisicdo do imével 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 imével avaliando:

Valor de Mercado Empreendimento: R$ 3.598.000,00

%loberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.

N&o podemos esquecer também que o investidor deve ter consciéncia que qualquer decis
com base nestas informacdes deve ser precedida de uma analise cuidadosa das premissas
parametros fixados para a simulacao, visto que estes resultados sao vinculados aos cenari
arbitrados, podendo apresentar diferengas em suas varidveis que carregam normalmente ur
grau de incerteza usual nestes modelos de simulagé&o.
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VI.

CONCLUSAO

Diante dos critérios expostos, concluimos o seguinte valor para 0 empreendimento avaliando
para a data base de novembro/2023:

Valor do Empreendimento: R$ 3.598.000,00

Consideramos que o valor justo para os imdveis avaliandos é o indicado acima para a
finalidade do presente trabalho (registros contébeis), contudo é importante esclarecer que,
em funcdo da conjuntura do mercado atual e das expectativas de comportamento futuro, bem
como as condicdes especiais do instrumento financeiro (FII1) que detém a propriedade, outros
referénciais de valor podem ser arbitrados, conforme apresentado nos anexos.

E importante ressaltar que este relatorio é formado por estimativas e projecdes estruturadas’
pela Consult em um modelo de anélise econdmico-financeira, baseada em dados fornecidoé
pelo administradores e levantamentos de mercado efetuados por nossa equipe técnica. Este%)
demonstrativos, estimativas e projecoes refletem significativamente premissas e julgamentog
em relagdo aos futuros resultados esperados, incluindo pressupostos do plano de operag&oy
da conjuntura econdmica, entre outras premissas das quais dependem 0s resultadoé'g
projetados. '

ze o codig

Desta forma ratificamos que a Consult ndo esta por meio deste relatorio fornecendo qualques
garantia de que os valores aqui contidos sdo verdadeiros e representam resultados €
performances assegurados. A performance efetiva dos empreendimentos esta sujeita a uni-
nimero de fatores ndo controlaveis pela Consult e o administrador, incluindo-s%
principalmente a conjuntura econdmica, os valores de locacgdo, taxas de vacancia, politica ge:
impostos e outras variveis relevantes.

Este relatorio ndo deve ser considerado como uma recomendacdo de investimento
desinvestimento.
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VIl. TERMO DE ENCERRAMENTO

Nada mais havendo a ser esclarecido, damos por encerrado o presente laudo de n@
28.329.023/1123, que se compde de 53 (cinquenta e trés) folhas computadorizadas de um so6
lado, sendo a tltima folha datada.

Em anexo:

- fluxo de caixa anual projetado — cenério buy to lease

- fluxo de caixa mensal projetado — cenéario buy to lease

- pesquisa de valores de locagéo

- simulag&o de referenciais de valores no contexto do mercado aberto
- fluxo de caixa anual projetado — cenario mercado aberto

- fluxo de caixa mensal projetado — cenério mercado aberto

- simulag&o de referenciais de valores no contexto do FlI

- fluxo de caixa anual projetado — cenério FlI

- fluxo de caixa mensal projetado — cenério FlI

Osasco, 18 de Janeiro de 2024.
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FLUXO DE CAIXA ANUAL PROJETADO
CONTEXTO BTL
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Pessoa Juridica Convencional Cenario: BuyTolLease
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Total
R$ em moeda constante
+ Receitas Operacionais 28 335 334 334 355 376 385 385 385 385 385 3.688
- Area locavel (m2) 17 201 201 201 201 201 201 201 201 201 201
- Unitario de mercado locagéo (R$/m2) 140 139 144 149 155 160 164 164 164 164 164
- Potencial de Mercado de Alugueis 28 336 347 360 373 386 395 395 395 395 395 3.805
- Vacancia do empreendimento 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
- Area vaga (m2) - - - - 4 5 5 5 5 5 5
- Alugueis Efetivos 28 335 334 334 355 376 385 385 385 385 385 3.688
- Receitas de estacionamento - - - - - - - - - - - -
- Qutras receitas - - - - - - - - - - - -
- Impostos sobre receitas 1 12 12 12 13 14 14 14 14 14 14 135
- PIS 0 2 2 2 2 2 3 3 3 3 3 24
- COFINS 1 10 10 10 11 11 12 12 12 12 12 111
- Despesas Operacionais 1 14 14 14 18 19 20 20 20 20 20 177
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) - - - - 2 3 3 3 3 3 3 20
- Inadimpléncia irrecuperavel 0 1 1 1 2 2 2 2 2 2 2 16
- Gestéo e comercializacdo de contratos de locacédo 1 13 13 13 13 14 15 15 15 15 15 140
- Despesas recorrentes FllI - - - - - - - - - - - -
- Despesas iniciais de estruturacéo e distribuicdo - - - - - - - - - - - -
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA) 26 309 308 308 325 343 352 352 352 352 351 3.376
- Depreciacdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) 26 309 308 308 325 343 352 352 352 352 351 3.376
I+ Receitas/Despesas financeiras - 0 (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0)
= Lucro antes de Impostos 26 309 308 308 325 343 352 352 352 352 351 3.376
- Impostos (IR/CSSL) 3 36 36 36 39 41 42 42 42 42 42 401
= Lucro liquido 23 272 272 272 286 302 310 310 310 310 310 2.975
+ Depreciacdo e Amortizacdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes 23 272 272 272 286 302 310 310 310 310 310 2.975
- Investimento em novos ativos 2.242 - - - - - - - - - - 2.242
- Reinvestimentos para reposicdo de ativos 0 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 46
= Fluxos de Caixa Operacdes + Investimentos (2.220) 268 268 268 282 298 305 305 305 305 304 687
= Fluxos de Caixa Acumulado (2.220) (1.951) (1.683) (1.416) (1.134) (836) (531) (226) 78 383 687
+ Integralizacdo dos Acionistas 2.242 - - - - - - - - - - 2.242
+ Reservas e provisdes - - - - - - - - - - - -
= Fluxos de Caixa Acumulado 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242
Pagamento de Dividendos a Acionistas 22 268 268 268 282 298 305 305 305 305 304 2.929
= Fluxos de Caixa Liquidos do periodo (0) 0 0 0 0 (0) (0) 0 0 (0) 0 0
= Aplicacdes + Disponibilidades (0) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Acionistas
- Integralizacdo dos Acionistas 2.242 - - - - - - - - - - 2.242
+ Distribuicdo de Dividendos 22 268 268 268 282 298 305 305 305 305 304 2.929
- Impostos - - - - - - - - - - - -
+ Valor Residual - - - - - - - - - - 3.911 3.911
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas (2.220) 268 268 268 282 298 305 305 305 305 4.216 4.598

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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Pessoa Juridica Convencional Cenario: BuyTolLease
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Total
R$ em moeda constante
+ 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 locagdo (R$/m2)
- Potencial de Mercado de Alugueis 100,9% 100,3% 104,0% 107,7% 105,0% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 103,2%
- 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%
- QOutras 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 4,1% 4,1% 4,1% 4,1% 4,9% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1% 4,8%
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,6% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,6%
- Inadimpléncia irrecuperavel 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4%
- Gestéo e comercializacdo de contratos de locacédo 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8%
- Despesas recorrentes FllI 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 distribuicdo 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) 92,3% 92,3% 92,3% 92,2% 91,4% 91,2% 91,3% 91,3% 91,3% 91,3% 91,3% 91,5%
- Depreciacédo 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) 92,2% 92,2% 92,2% 92,2% 91,4% 91.2% 91,3% 91,3% 91,3% 91,3% 91,3% 91,5%
I+ Receitas/Despesas financeiras 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 Impostos 92,2% 92,2% 92,2% 92,2% 91,4% 91,2% 91,3% 91,3% 91,3% 91,3% 91,3% 91,5%
- Impostos (IR/CSSL) 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 81,4% 81,4% 81,4% 81,3% 80,5% 80,4% 80,4% 80,4% 80,4% 80,4% 80,4% 80,7%
+ Depreciacédo e Amortizacdo 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 81,4% 81,4% 81,4% 81,3% 80,5% 80,4% 80,4% 80,4% 80,4% 80,4% 80,4% 80,7%
- Investimento em novos ativos 8049,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 60,8%
- Reinvestimentos para reposicdo de ativos 1,2% 1,2% 1,2% 1,3% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,3% 1,3% 1,4% 1,2%
= Fluxos de Caixa Operacdes + Investimentos -7969,3% 80,2% 80,2% 80,1% 79,3% 79,.2% 79,2% 79,1% 79,1% 79,1% 79,0% 18,6%
= Fluxos de Caixa Acumulado -7969,3% -583,3% -503,9% -423,7% -319,5% -222,2% -137,9% -58,8% 20,3% 99,4% 178,4% 0,0%
+ Integralizacdo dos Acionistas 8049,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 60,8%
+ 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 8049,5% 670,1% 671,1% 671,0% 631,5% 595,8% 582,0% 582,0% 582,0% 582,0% 582,2% 0,0%
- Pagamento de Dividendos a Acionistas 80,2% 80,2% 80,2% 80,1% 79,3% 79,2% 79,2% 79,1% 79,1% 79,1% 79,0% 79,4%
= Fluxos de Caixa Liquidos 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%
= Aplicacdes + 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 8049,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 60,8%
+ Distribuicdo de Dividendos 80,2% 80,2% 80,2% 80,1% 79,3% 79,2% 79,2% 79,1% 79,1% 79,1% 79,0% 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% 1015,7% 106,1%
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas -7969,3% 80,2% 80,2% 80,1% 79,3% 79,2% 79,2% 79,1% 79,1% 79,1% 1094,7% 124,7%
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SIMULAGAO DE REFERENCIAIS DE VALORES NO CONTEXTO DE MERCADO ABERTO
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Para a simulacdo de valores referenciais no contexto de mercado aberto utilizamos os parametros para a
projecao de resultados apresentado a seguir, considerando os pressupostos, ressalvas e fatores limitantes
descritos anteriormente no laudo e desconsiderando o contrato de locacédo existente.

Projetamos valores esperados por metro quadrado de locagdo com base na pesquisa de mercado anexa,
admitindo-se os parametros de projecdo conforme abaixo:

Parametros esperados de mercado Contrato 1

Aluguel de mercado inicial - R$ 28.108

Aluguel de mercado inicial - R$/m2 139,99

Aluguel de mercado estabilizado - R$/m2 166,83

Prazo para atingir estabilizacdo de mercado - meses 60

Prazo de manutencgéo da estabilizacdo de mercado - meses 240

Aluguel de mercado no final vida util - R$/m2 158,49
Ocupacao inicial - % 100,0%

Prazo de ocupacdo até estabilizar vacancia - meses 40
Vacancia estabilizada - % 2,5%

Prazo de manutencdo da estabilizagdao de vacancia - meses 120
Vacéncia no final da vida atil - % 7,0%

Encargos areas vagas inicial - R$/m2 50,14

Prazo para estabilizar os encargos areas vagas - meses 12

Encargos areas vagas estabilizado - R$/m2 50,14

Vida atil remanescente de projecao (anos) 45

A evolucdo dos unitarios de mercado para o imdvel em analise pode ser visualizada na ilustracdo abaixo:

Unitarios de mercado esperados
R$ atuais
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Com base nas condicBes e expectativas de evolucdo de mercado, teremos a seguinte projecdo de
receitas para 0s proximos anos:

Composicéo de Receitas Esperadas
R$ atuais por ano

450,0

400,0

350,0
300,0
250,0
200,0
150,0
100,0

50,0

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

u Alugueis Efetivos B Receitas de estacionamento m Outras receitas

O nivel de vacancia esperado pode ser visualizado abaixo, estabelecendo uma provisdo para eventuais
areas vagas, projetando a ocupacédo das unidades conforme parametros apresentados anteriormente:
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Com base nos parametros de projecdo estabelecidos obtivemos os fluxos futuros esperados
apresentados em anexo, que apresentam a seguinte conformacao ilustrativa:

DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS

R$atuais
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= Receitas Operacionais Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA)

m Pagamento de Dividendos a Acionistas

DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS

% sobre a Receita Operacional
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u Receitas Operacionais ~ Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA) = Pagamento de Dividendos a Acionistas
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Assim, o custo de capital adotado como taxa de desconto do fluxo de caixa para o investidor é o seguinte

ke =5,70% + (5,14% x 0,54) + 0,60% = 9,08% (data base da avaliacéo)

ke = 4,00% + (5,14% x 0,54) + 0,60% = 7,38% (valor residual)

VALOR ECONOMICO DO EMPREENDIMENTO (NPV)

O valor econdmico 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:

NPVi = Z": FCFi
= (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 esta incorporado os custos de aquisicdo do imdvel (ITBI e registros) que devem ser
excluidos para obter o valor de aquisi¢do do imovel puro (incégnita da avaliagéo).

Com base em toda a analise e no contexto atual do empreendimento e do mercado, obtivemos 0
seguinte valor para o imével avaliando:

Valor do Empreendimento: R$ 3.330.000,00

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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Pessoa Juridica Convencional Cenério: Mercado aberto
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Total
R$ em moeda constante
+ Receitas Operacionais 28 330 328 331 359 359 364 385 385 385 384 3.639
- Area locavel (m2) 17 201 201 201 201 201 201 201 201 201 201
- Unitario de mercado locagéo (R$/m2) 140 139 144 149 155 160 164 164 164 164 164
- Potencial de Mercado de Alugueis 28 336 347 360 373 386 395 395 395 395 395 3.805
- Vacancia do empreendimento 0,2% 0,4% 1,2% 1,9% 2,4% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
- Area vaga (m2) 0 1 2 4 5 5 5 5 5 5 5
- Alugueis Efetivos 28 330 328 331 359 359 364 385 385 385 384 3.639
- Receitas de estacionamento - - - - - - - - - - - -
- Qutras receitas - - - - - - - - - - - -
- Impostos sobre receitas 1 12 12 12 13 13 13 14 14 14 14 133
- PIS 0 2 2 2 2 2 2 3 3 3 2 24
- COFINS 1 10 10 10 11 11 11 12 12 12 12 109
- Despesas Operacionais 2 21 21 23 25 25 25 27 27 27 26 247
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0 1 1 2 3 3 3 3 3 3 3 25
- Inadimpléncia irrecuperavel 0 2 2 2 3 3 3 3 3 3 2 25
- Gestéo e comercializacdo de contratos de locacédo 2 18 18 18 19 19 20 21 21 21 21 196
- Despesas recorrentes FllI - - - - - - - - - - - -
- Despesas iniciais de estruturacéo e distribuicdo - - - - - - - - - - - -
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA) 25 298 294 297 321 321 325 345 345 345 344 3.259
- Depreciacdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) 25 298 294 297 321 321 325 345 345 345 344 3.259
I+ Receitas/Despesas financeiras - (0) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de Impostos 25 298 294 297 321 321 325 345 345 345 344 3.259
- Impostos (IR/CSSL) 3 36 36 36 39 39 40 42 42 42 42 396
= Lucro liquido 22 262 259 261 282 282 286 303 303 303 302 2.863
+ Depreciacdo e Amortizacdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes 22 262 259 261 282 282 286 303 303 303 302 2.863
- Investimento em novos ativos 2.242 - - - - - - - - - - 2.242
- Reinvestimentos para reposicdo de ativos 0 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 46
= Fluxos de Caixa Operacdes + Investimentos (2.220) 258 255 256 278 278 281 298 298 298 297 575
= | Fluxos de Caixa Acumulado (2.220) (1.962) (1.708) (1.451) (1.173) (896) (615) (317) (19) 278 575
+ Integralizacdo dos Acionistas 2.242 - - - - - - - - - - 2.242
+ Reservas e provisdes - - - - - - - - - - - -
= Fluxos de Caixa Acumulado 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242 2.242
Pagamento de Dividendos a Acionistas 22 258 255 256 278 278 281 298 298 298 297 2.817
= Fluxos de Caixa Liquidos do periodo (0) (0) (0) (0) 0 0 (0) 0 (0) 0 0 (0)
= Aplicacdes + Disponibilidades 0) [©) 0) [©) 0) ©0) 0) ©0) 0) ©) 0)
Acionistas
- Integralizacdo dos Acionistas 2.242 - - - - - - - - - - 2.242
+ Distribuicdo de Dividendos 22 258 255 256 278 278 281 298 298 298 297 2.817
- Impostos - - - - - - - - - - - -
+ Valor Residual - - - - - - - - - - 3.835 3.835
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas (2.220) 258 255 256 278 278 281 298 298 298 4.132 4.410
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Pessoa Juridica Convencional Cenério: Mercado aberto
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Total
R$ em moeda constante
+ 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 locagdo (R$/m2)
- Potencial de Mercado de Alugueis 100,2% 101,6% 106,0% 108,6% 103,7% 107,5% 108,7% 102,6% 102,6% 102,6% 102,9% 104,6%
- 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%
- QOutras 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% 6,5% 6,8% 6,9% 6,9% 6,9% 6,9% 6,9% 6,9% 6,8% 6,8%
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0,1% 0,2% 0,4% 0,7% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 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 comercializacdo de contratos de locacédo 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4%
- Despesas recorrentes FllI 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 distribuicdo 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% 90,1% 89,8% 89,5% 89,4% 89,4% 89,4% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,6%
- Depreciacédo 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) 90,2% 90,1% 89,8% 89,5% 89,4% 89,4% 89,4% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,6%
I+ Receitas/Despesas financeiras 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 Impostos 90,2% 90,1% 89,8% 89,5% 89,4% 89,4% 89,4% 89,5% 89,5% 89,5% 89,5% 89,6%
- Impostos (IR/CSSL) 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% 78,9% 78,7% 78,5% 78,5% 78,5% 78,6% 78,6% 78,6% 78,6% 78,7%
+ Depreciacédo e Amortizacdo 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% 78,9% 78,7% 78,5% 78,5% 78,5% 78,6% 78,6% 78,6% 78,6% 78,7%
- Investimento em novos ativos 7994,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 61,6%
- Reinvestimentos para reposicdo de ativos 1,1% 1,2% 1,2% 1,3% 1,2% 1,2% 1,3% 1,2% 1,3% 1,3% 1,4% 1,3%
= Fluxos de Caixa Operacdes + Investimentos -7916,3% 78,0% 77,7% 77,4% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 15,8%
= Fluxos de Caixa Acumulado -7916,3% -594,0% -521,4% -438,2% -326,6% -249,4% -169,2% -82,3% -5,0% 72,3% 149,7% 0,0%
+ Integralizacdo dos Acionistas 7994,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 61,6%
+ 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 7994,5% 678,7% 684,5% 676,9% 623,9% 624,2% 616,7% 582,0% 582,0% 582,0% 583,7% 0,0%
- Pagamento de Dividendos a Acionistas 78,2% 78,0% 77,7% 77,4% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,4%
= Fluxos de Caixa Liquidos 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%
= Aplicacdes + 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 7994,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 61,6%
+ Distribuicdo de Dividendos 78,2% 78,0% 77,7% 77,4% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,4%
- 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% 998,5% 105,4%
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Acionistas -7916,3% 78,0% 77,7% 77,4% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 1075,8% 121,2%
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SIMULACAO DE REFERENCIAIS DE VALORES NO CONTEXTO DO FlI
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Solucbes Patrimoniais

Para a simulacdo de valores referenciais no contexto da estrutura de um FII devemos analisar o impacto
dos beneficios fiscais do FIlI contra os seus custos de estruturacéo, distribuicdo e de carregamento
recorrentes na sua operagao.

Desta forma os impostos de renda e contribuicdo social sobre o lucro, PIS e COFINS foram
desconsiderados admitindo-se que o fundo tera os beneficios de isencdo destes tributos. Também nao
foram considerados impostos de renda para os cotistas na distribuicdo de resultados, contudo
considerando os custos e despesas de estruturacdo e carregamento do FII.

Para a simulacdo dos valores no cenario de um Fll, as despesas de estruturacdo inicial e as recorrentes
do fundo foram consideradas conforme parametros abaixo:

Despesas recorrentes FlI 0,9% ao ano PL

Custos iniciais 107.955

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

ke =5,70% + (5,14% x 0,44) + 0,40% = 8,36% (data base da avaliacdo)

ke =4,00% + (5,14% x 0,54) + 0,30% = 7,08% (valor residual)

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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VALOR ECONOMICO DO EMPREENDIMENTO (NPV)

O valor econdmico 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 formula abaixo:

NPVi — Z”: FCFi
= (L+ Ke)

Onde:

NPVi = Valor Econémico do empreendimento na data (i)
FCFi = Fluxo de Caixa Liquido dos cotistas na Data (i)
Ke = custo de capital proprio

Neste valor presente esta incorporado os custos de aquisicdo do imével (ITBI e registros) que devem ser
excluidos para obter o valor de aquisi¢do do imdvel puro (incognita da avaliagao).

Com base em toda a analise e no contexto atual do empreendimento e do mercado, obtivemos o seguinte
valor para o imdvel avaliando:

Valor do Empreendimento: R$ 3.827.000,00

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO Cenario: BuyTolLease/Fll
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Total
R$ em moeda constante
+ Receitas Operacionais 28 335 334 334 355 376 385 385 385 385 385 3.688
- Area locavel (m2) 17 201 201 201 201 201 201 201 201 201 201
- Unitario de mercado locagéo (R$/m2) 140 139 144 149 155 160 164 164 164 164 164
- Potencial de Mercado de Alugueis 28 336 347 360 373 386 395 395 395 395 395 3.805
- Vacancia do empreendimento 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,9% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
- Area vaga (m2) - - - - 4 5 5 5 5 5 5
- Alugueis Efetivos 28 335 334 334 355 376 385 385 385 385 385 3.688
- Receitas de estacionamento - - - - - - - - - - - -
- QOutras receitas - - - - - - - - - - - -
- Impostos sobre receitas - - - - - - - - - - - -
- PIS - - - - - - - - - - - -
- COFINS - - - - - - - - - - - -
- Despesas Operacionais 112 44 44 44 48 49 49 49 49 49 49 587
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) - - - - 2 3 3 3 3 3 3 20
- Inadimpléncia irrecuperavel 0 1 1 1 2 2 2 2 2 2 2 16
- Gestéo e comercializacdo de contratos de locacédo 1 9 9 9 10 10 10 10 10 10 10 100
- Despesas recorrentes FllI 3 34 34 34 34 34 34 34 34 34 34 343
- Despesas iniciais de estruturacéo e distribuicdo 108 - - - - - - - - - - 108
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA) (84) 290 290 290 307 327 336 336 336 336 336 3.101
- Depreciacdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de juros e Impostos (EBIT) (84) 290 290 290 307 327 336 336 336 336 336 3.101
I+ Receitas/Despesas financeiras 0 (0) 0 (0) 0 0 0 0 0 0 0 0
= Lucro antes de Impostos (84) 290 290 290 307 327 336 336 336 336 336 3.101
- Impostos (IR/CSSL) - - - - - - - - - - - -
= Lucro liquido (84) 290 290 290 307 327 336 336 336 336 336 3.101
+ Depreciacdo e Amortizacdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
= Fluxos de Caixa Provenientes de Operacdes (84) 290 290 290 307 327 336 336 336 336 336 3.101
- Investimento em novos ativos 2.242 - - - - - - - - - - 2.242
- Reinvestimentos para reposicdo de ativos 0 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 46
= Fluxos de Caixa Operacdes + Investimentos (2.326) 286 286 286 303 323 331 331 331 331 331 813
= | Fluxos de Caixa Acumulado (2.326) (2.040) (1.753) (1.468) (1.165) (842) (511) (179) 152 482 813
+ Integralizacdo dos Cotistas 2.350 - - - - - - - - - - 2.350
+ Reservas e provisdes - - - - - - - - - - - -
= Fluxos de Caixa Acumulado 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350
Remuneracao de Cotistas 24 286 286 286 303 323 331 331 331 331 331 3.163
= Fluxos de Caixa Liquidos do periodo 0 0 (0) (0) (0) (0) (0) 0 (0) 0 (0) (0)
= Aplicacdes + Disponibilidades 0 0 0 0 (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0)
Cotistas
- Investimento na aquisicdo das Cotas 2.350 - - - - - - - - - - 2.350
+ Remuneracéo das Cotas 24 286 286 286 303 323 331 331 331 331 331 3.163
- Impostos - - - - - - - - - - - -
+ Valor Residual - - - - - - - - - - 4.336 4.336
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Cotistas (2.326) 286 286 286 303 323 331 331 331 331 4.667 5.149

Este documento foi assinado eletronicamente por Roberto Mauro Costa.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o codigo C8DC-2985-0E53-D1E3.
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO Cenario: BuyTolLease/Fll
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Total
R$ em moeda constante
+ 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 locagdo (R$/m2)
- Potencial de Mercado de Alugueis 100,9% 100,3% 104,0% 107,7% 105,0% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 102,6% 103,2%
- 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%
- QOutras 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 400,9% 13,2% 13,2% 13,2% 13,4% 13,0% 12,8% 12,8% 12,8% 12,8% 12,8% 15,9%
- Despesas de condominio/IPTU (vacancia) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,6% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,6%
- Inadimpléncia irrecuperavel 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4%
- Gestéo e comercializacdo de contratos de locacédo 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7%
- Despesas recorrentes FllI 10,3% 10,2% 10,2% 10,2% 9,6% 9,0% 8,8% 8,8% 8,8% 8,8% 8,8% 9,3%
- Despesas iniciais de estruturacéo e distribuicdo 387,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,9%
= Lucro antes juros, imp., deprec. e amortiz. (EBTIDA) -300,9% 86,8% 86,8% 86,8% 86,6% 87,0% 87,2% 87,2% 87,2% 87,2% 87,2% 84,1%
- Depreciacédo 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) -300,9% 86,8% 86,8% 86,8% 86,6% 87,0% 87.2% 87,2% 87,2% 87,2% 87,2% 84,1%
I+ Receitas/Despesas financeiras 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 Impostos -300,9% 86,8% 86,8% 86,8% 86,6% 87,0% 87,2% 87,2% 87,2% 87,2% 87,2% 84,1%
- Impostos (IR/CSSL) 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 -300,9% 86,8% 86,8% 86,8% 86,6% 87,0% 87.2% 87,2% 87.2% 87,2% 87,2% 84,1%
+ Depreciacédo e Amortizacdo 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 -300,9% 86,8% 86,8% 86,8% 86,6% 87,0% 87,2% 87,2% 87,2% 87,2% 87,2% 84,1%
- Investimento em novos ativos 8049,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 60,8%
- Reinvestimentos para reposicdo de ativos 1,2% 1,2% 1,2% 1,3% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,3% 1,3% 1,4% 1,2%
= Fluxos de Caixa Operacdes + Investimentos -8351,6% 85,6% 85,6% 85,6% 85,4% 85,8% 86,0% 86,0% 85,9% 85,9% 85,8% 22,0%
= Fluxos de Caixa Acumulado -8351,6% -609,7% -524,9% -439,3% -328,1% -223,7% -132,5% -46,6% 39,3% 125,2% 211,1% 0,0%
+ Integralizacéo dos Cotistas 8437,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 63,7%
+ 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 8437,1% 702,4% 703,4% 703,3% 661,9% 624,5% 610,0% 610,0% 610,0% 610,0% 610,2% 0,0%
- Remuneracao de Cotistas 85,5% 85,6% 85,6% 85,6% 85,4% 85,8% 86,0% 86,0% 85,9% 85,9% 85,8% 85,8%
= Fluxos de Caixa Liquidos 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%
= Aplicacdes + 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 8437,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 63,7%
+ Remuneracéo das Cotas 85,5% 85,6% 85,6% 85,6% 85,4% 85,8% 86,0% 86,0% 85,9% 85,9% 85,8% 85,8%
- 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% 1126,1% 117,6%
= Fluxos de Caixa Liquidos dos Cotistas -8351,6% 85,6% 85,6% 85,6% 85,4% 85,8% 86,0% 86,0% 85,9% 85,9% 1211,9% 139,6%
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Amostra  Enderego Complemento Bairro Municipio UF DataBase Aluguel (R$) SituacioA AreaPrivativa g
1|Rua Olimpiadas, 66 Ed. Capital Center Vila Olimpia Séo Paulo SP set/23 91.776 |oferta 706,00 3
2|Rua Elvira Ferraz, 250 Condominio F.L Office Vila Olimpia Séo Paulo SP set/23 19.000 |oferta 120,00 2
3|Rua Bandeira Paulista, 530 Condominio Bandeira Tower Itaim Bibi Séo Paulo SP set/23 8.600 |oferta 82,00 &)
4|Avenida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1700 |Ed. Berrini Trade Cente Berrini Séo Paulo SP set/23 10.900 |oferta 110,00 3
5|Avenida das Nagdes Unidas, 12399 Condominio Landmark Nagdes Unidas Berrini Séo Paulo SP set/23 11.000 |oferta 77,00 (g
6|Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 180 |Ed. JK 180 Itaim Bibi Séo Paulo SP set/23 69.500 |oferta 386,00 2
7|Rua do Rocio, 220 Edificio Atrium | Vila Olimpia Sdo Paulo SP set/23 38.500 |oferta 300,00 '8
8|Rua do Rocio, 220 Edificio Atrium | Vila Olimpia Séo Paulo SP set/23 33.500 |oferta 300,00 o
9|Rua Fidéncio Ramos, 100 Edificio Setin Tower - 8 Vila Olimpia Sdo Paulo SP set/23 36.505 |oferta 300,00 ﬁ
10|Av. Brigadeiro Faria Lima, 1234 Edificio Cons. Paranagua Pinheiros Séo Paulo SP set/23 55.000 |oferta 450,00 b=
11|Rua Funchal, 513 Edificio Aeroporto Il Vila Olimpia Séo Paulo SP set/23 21.295 |oferta 190,00 o
12 |Rua Arizona, 1366 Edificio Arandu Vila Olimpia Sdo Paulo SP set/23 28.880 |oferta 280,00 Q
13| Avenida Doutor Cardoso de Melo, 1340 Edificio Network Vila Olimpia Sdo Paulo SP set/23 41.000 |oferta 412,00 ;
14 |Rua Sansdo Alves dos Santos, 76 Edificio Uchoa Borges Berrini Sdo Paulo SP set/23 29.500 |oferta 310,00 =
15|Rua Pequetita, 215 Edificio Atrium VII Vila Olimpia Sdo Paulo SP set/23 20.800 |oferta 208,00 8
16| Av. Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1461 Edificio Fortaleza Itaim Bibi Sao Paulo SP set/23 25.800 |oferta 280,00 | £ o
17 |Rua Gomes de Carvalho, 1108 Edificio GC Square Corporate Vila Olimpia Sdo Paulo SP set/23 35.040 |oferta 213,00 8 5
18|Avenida das Nagdes Unidas, 11857 Edificio Na¢des Unidas IlI Berrini Séo Paulo SP set/23 36.000 |oferta 280,00 | o 2
19|Rua Tabapud, 627 Edificio Manhattan Itaim Bibi Sdo Paulo SP set/23 17.800 |oferta 165,00 2 &
20|Rua Tabapud, 627 Edificio Manhattan Itaim Bibi Séo Paulo SP set/23 6.500 |oferta 7500 | = §
21|Rua Tabapu, 500 Edificio Lafayette Itaim Bibi Séo Paulo SP set/23 20.000 |oferta 160,00 | £ IS
22|Rua Dr. Renato Paes Barros, 717 Edificio Iracema Itaim Bibi Séo Paulo SP set/23 27.600 |oferta 220,00 i; g
23|Avenida Doutor Cardoso de Melo, 1855 Edificio Francisco Lopes Vila Olimpia Sao Paulo SP set/23 61.900 |oferta 520,00 | © 2
24 |Avenida Doutor Cardoso de Melo, 1855 Edificio Francisco Lopes Vila Olimpia Séo Paulo SP set/23 105.990 |oferta 770,00 ‘g §
25|Rua James Joule, 92 Edificio Plaza | Cidade Mongbes Sdo Paulo SP set/23 27.800 |oferta 306,00 o=
c g
O =
Avaliando |Rua Dr. Renato Paes Barros, 717 Edificio Iracema - 101 Itaim Bibi Sao Paulo SP out/23 transacao 100,39 % =
]
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Amostra  Vagas Padréo NotaPadrdo  Idade Conservacdo  NotalLocal Padrao Mobilia Imobiliaria Contato Telefone %
1 24| Superior 8,5 15|c 8,0 3,0 |Consultor Especialista SP Leonardo (11) 3090-6583 3
2 2| Superior 8,5 9la 8,0 2,0 IM&C Cavalheire Mauricio (11) 99590-1111 2
3 3| Superior 8,0 24\c 8,0 1,0 |ASX Solugdes Imob Wagner (11) 3502-3294(11) 96602-7000 &)
4 3| Superior 7,5 27|c 9,0 1,0 IM&C Cavalheire Mauricio (11) 99590-1111 3
5 2| Superior 8,5 14\b 8,0 2,0 |Fernandes Lucena Martins (11) 5502-1010(11) 94322-6080 (g
6 11| Superior 8,5 7\a 9,0 3,0 |Consultor Especialista SP Leonardo (11) 3090-6583 g’
7 6| Superior 8,5 33ja 8,0 3,0 |Butantd Iméveis Geovane (11) 3731-3588 '8
8 6| Superior 8,5 33ja 8,0 3,0 |Sergio Rabelo Iméveis Nicolas (11) 2198-5555 o
9 7| Superior 8,0 32)a 8,0 2,0 |SP Brokers Danilo (19) 4119-1690 ﬁ
10 6| Superior 7,0 27)a 9,0 2,0 |Fernandes Lucena Martins (11) 5502-1010(11) 94322-6080 b=
11 4| Superior 7,0 46|a 8,0 2,0 |SP Brokers Danilo (19) 4119-1690 )
12 5| Superior 8,5 34ja 8,0 2,0 |Corretor Bruno (11) 94725-2695 g
13 9| Superior 8,5 25]a 8,0 1,0 |SP Brokers Danilo (19) 4119-1690 ;
14 5| Superior 8,0 36|a 8,0 2,0 |Padu Consultoria Pilar Martinez  |(11) 99935-7109 =
15 6| Superior 8,0 18la 8,0 1,0 |HFlex Selita (11) 3893-0033/(11) 98965-0312 8
16 5| Superior 7,0 44|a 9,0 2,0 |Cristal Imob Celso (11) 3569-0560/(11) 97087-1238 % g
17 2| Superior 8,5 7la 8,0 3,0 |Nova Solar Antdnio (11) 5524-2814 8 5
18 5| Superior 8,5 3lja 8,0 3,0 |SP Brokers André (19) 4119-1690 o g
19 4| Superior 7,0 49|a 8,0 3,0 |ASX Solugdes Imob Wagner (11) 3502-3294(11) 96602-7000 29
20 1| Superior 7,0 49|a 8,0 2,0 |ASX Solugdes Imob Wagner (11) 3502-3294(11) 96602-7000 = §
21 6| Superior 8,0 21ja 8,0 2,0 |SJR Vanessa (11) 2691-5830/99859-6088 2 ©
22 4| Superior 8,0 26|a 8,0 3,0 |4Thorres Imoveis Charles (11) 3744-4004/(11) 94765-5657 i; g
23 13| Superior 8,5 40|a 8,0 3,0 |W&G Patrimonial Karina (11) 2165-2323/(11) 95750-5080 (A
24 14| Superior 8,5 40]a 8,0 3,0 |SJR Vanessa (11) 2691-5830/99859-6088 ‘gg
25 7| Superior 8,5 18|a 8,0 1,0 |ASX Solugdes Imob Wagner (11) 3502-3294(11) 96602-7000 o=
c g
O =
Avaliando 2| Superior 9,0 27a 8,0 3,0 %E
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Amostra Unitario Fator Fator Fator Fator Fator Unitario Fator Fator Fator Fator Fator | Fator Fator Unitario

ID Puro avista | Reajuste | Renda | Atualiz. | Oferta Venda Vagas Padrdo | Deprec. |Prop.Areal Local }drao Mobi| Homog. | Homogeneizado
1 129,99 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 116,99 0,94 1,06 0,96 1,12 1,00 1,00 1,08 126,35
2 158,33 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 142,50 1,01 1,06 0,95 1,00 1,00 1,18 1,20 171,00
3 104,88 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 94,39 0,93 1,13 0,99 0,95 1,00 1,43 1,43 134,98
4 99,09 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 89,18 0,97 1,20 1,01 1,00 0,89 1,43 1,50 133,77
5 142,86 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 128,57 0,97 1,06 0,96 0,95 1,00 1,18 1,12 144,00
6 180,05 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 162,05 0,96 1,06 0,94 1,06 0,89 1,00 0,91 147,47
7 128,33 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 115,50 1,00 1,06 1,03 1,06 1,00 1,00 1,15 132,83
8 111,67 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 100,50 1,00 1,06 1,03 1,06 1,00 1,00 1,15 115,58
9 121,68 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 109,51 0,99 1,13 1,02 1,06 1,00 1,18 1,38 151,12
10 122,22 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 110,00 1,03 1,29 1,00 1,12 0,89 1,18 1,51 166,10
11 112,08 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 100,87 1,00 1,29 1,15 1,00 1,00 1,18 1,62 163,41
12 103,14 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 92,83 1,01 1,06 1,04 1,06 1,00 1,18 1,35 125,32
13 99,51 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 89,56 0,99 1,06 0,99 1,12 1,00 1,43 1,59 142,40
14 95,16 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 85,64 1,02 1,13 1,05 1,06 1,00 1,18 1,44 123,32
15 100,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 90,00 0,96 1,13 0,97 1,06 1,00 1,43 1,55 139,50
16 92,14 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 82,93 1,01 1,29 1,12 1,06 0,89 1,18 1,55 128,54
17 164,51 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 148,06 1,05 1,06 0,94 1,06 1,00 1,00 1,11 164,35
18 128,57 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 115,71 1,01 1,06 1,02 1,06 1,00 1,00 1,15 133,07
19 107,88 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 97,09 0,98 1,29 1,20 1,00 1,00 1,00 1,47 142,72
20 86,67 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 78,00 1,03 1,29 1,20 0,95 1,00 1,18 1,65 128,70
21 125,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 112,50 0,93 1,13 0,98 1,00 1,00 1,18 1,22 137,25
22 125,45 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 112,91 1,01 1,13 0,99 1,06 1,00 1,00 1,19 134,36
23 119,04 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 107,14 0,98 1,06 1,08 1,12 1,00 1,00 1,24 132,85
24 137,65 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 123,89 1,01 1,06 1,08 1,12 1,00 1,00 1,27 157,34
25 90,85 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 81,77 0,99 1,06 0,97 1,06 1,00 1,43 1,51 123,47
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Amostra Unitario Residuo
Observado |Estimado |Absoluto Relativo
1 129,99 144,02 14,03 11%
2 158,33 129,62 (28,71) -18%
3 104,88 108,77 3,89 4%
4 99,09 103,70 4,61 5%
5 142,86 138,88 (3,98) -3%
6 180,05 170,93 (9,12) -5%
7 128,33 135,26 6,93 5%
8 111,67 135,26 23,59 21%
9 121,68 112,71 (8,97) 7%
10 122,22 103,01 (19,21) -16%
11 112,08 96,02 (16,06)|  -14%
12 103,14 115,22 12,08 12%
13 99,51 97,83 (1,68) -2%
14 95,16 108,02 12,86 14%
15 100,00 100,35 0,35 0%
16 92,14 100,35 8,21 9%
17 164,51 140,13 (24,38)|  -15%
18 128,57 135,26 6,69 5%
19 107,88 105,81 (2,07) 2%
20 86,67 94,27 7,60 9%
21 125,00 127,50 2,50 2%
22 125,45 130,71 5,26 4%
23 119,04 125,44 6,40 5%
24 137,65 122,48 (15,17) -11%
25 90,85 103,01 12,16 13%
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