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SUMARIO EXECUTIVO

e

Data do Relatério

Avaliadora

Destinatdario

Obijetivo
Finalidade
Instrucao
Objeto
Tipologia

Localizagdo

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI

[sp332]
Itatiba
Vinhedo ¢
sssss
[spo73] [Ps2a] P-063]
Estrada Joaquim
Bueno Neto, 9835.
i > = Itupeva
nnnnn Jundiai
Vérzea Paulista
[sp3z2]
Jacaré Google

11 de agosto de 2020;

CBRE CONSULTORIA DO BRASIL LTDA.

A CBRE estabeleceu-se no Brasil em 1979 e se orgulha de ter
constituido uma das maiores plataformas de negécios do pais e da
América Latina. Hoje, a CBRE é lider de mercado em servicos
imobilidrios, no Brasil e mundialmente, com escritérios em
Sao Paulo, Rio de Janeiro, Brasilia, Belo Horizonte e Curitiba.

O Departamento de Valoracdo e Aconselhamento Geral tem
participado de diversas avaliacées e reavaliacées periédicas de Fll,
FIP e fundos de private equity, mantendo-se sempre atualizada e da
possibilidade de futuros negdécios. Como referéncia, mais de
2 milhées de metros quadrados locdveis em iméveis industriais e
logisticos foram avaliados pela CBRE no Brasil em 2019.

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - Fll, CNPJ: 11.728.688/0001;

Administrador: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de
Valores S.A., CNPJ: 61.809.182/0001-30;

Determinar o valor de mercado;

Agquisicéo via Fll;

Conforme proposta P.VAL.RJK.632/20 de 20/07/2020;
Centro Logistico ltupeva;

Industrial/ Logistico;

Estrada Joaquim Bueno Neto, 9835 — Rio Abaixo, ltupeva/SP
— Brasil;

CBRE



SUMARIO EXECUTIVO

Areas

Titulagdo

Condicoes de
Valoragao

Data de Valoragdo
Anterior

Data de Valoragdo

Opinidao de Valor

Terreno: 173.882,62 m?;
Construida:  58.828,04 m?2;

Para efeito deste trabalho, assumimos que ndo hé questées
relativas & titularidade que possam impedir a venda do
imével ou influenciar o seu valor de mercado;

Considerando o imével no estado em que se encontrava na
data de valoracao;

Nao realizamos avaliacdo anterior deste imével para este
destinatdrio;

1° de julho de 2020;

R$ 151.500.000,00 (CENTO E CINQUENTA E UM
MILHOES E QUINHENTOS MIL REALIS)

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI ‘ BRE
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BASES DE VALORACAO

Conformidade com as Os procedimentos e metodologias adotados pela CBRE

Normas de Avaliagdo estdo de acordo com a norma brasileira para avaliagdo
de bens iméveis — NBR 14.653 (Parte 1 a 4) da ABNT —
e com o “Red Book” do RICS (Royal Institution of
Chartered Surveyors) da Gra-Bretanha, reconhecida
mundialmente e amplamente utilizada em trabalhos de
consultoria imobilidria. Além disso, observamos também
as recomendacées do IVSC (International Valuation
Standards Council).

Valor de Mercado A valoracdo baseia-se no conceito de "Valor de
Mercado", definido pelo Red Book como:

“A estimativa do montante mais provavel pelo qual, a
data de avaliacéo, uma propriedade, apés um periodo
adequado  de  comercializacdo,  poderd  ser
transacionada entre um vendedor e um comprador
decididos, em que ambas as partes atuaram de forma
esclarecida e prudente, e sem coacdo.”

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI ‘ BRE
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Aviso Legal e Isencdo de Responsabilidade

Este relatério de valoracao (o “RELATORIO”) foi elaborado pela CBRE Consultoria do Brasil Lida.
(“CBRE") exclusivamente para CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI
(“CLIENTE"), de acordo com os termos da Proposta P.VAL.RIK.632/20 de 20/07/2020, celebrada
entre a CBRE e o CLIENTE (“PROPOSTA”). O RELATORIO ¢ confidencial e de uso exclusivo pelo
CLIENTE e por qualquer outro destinatério identificado neste documento, estando o CLIENTE e os

destinatérios proibidos de divulgar o RELATORIO a quaisquer terceiros, salvo se expressamente
autorizados pela CBRE nos termos da PROPOSTA.

Caso a CBRE tenha expressamente concordado (por meio de uma carta de autorizacdo)
que outras pessoas ou entidades além do CLIENTE ou dos destinatdrios aqui identificados
possam fazer uso ou se basear no RELATORIO (“PARTE AUTORIZADA” ou “PARTES
AUTORIZADAS”), a CBRE néo terd responsabilidade adicional para com qualquer PARTE
AUTORIZADA do que teria se tal parte fosse qualificada como CLIENTE na PROPOSTA.

A responsabilidade méaxima da CBRE para com o CLIENTE, destinatérios e qualquer
PARTE AUTORIZADA, independentemente se decorrente, em conexdo com ou em virtude
deste RELATORIO e/ou com a PROPOSTA, por descumprimento contratual, negligéncia
ou outra forma, ndo excederd o valor total da PROPOSTA.

Sujeito aos termos da PROPOSTA, a CBRE néo se responsabiliza por lucros cessantes,
perdas ou danos indiretos, independentemente do motivo de que tenha sido originada,
por descumprimento contratual, negligéncia ou outra forma, decorrentes ou relacionados

a este RELATORIO.

Caso algum terceiro que ndo seja o CLIENTE, o DESTINATARIO ou uma PARTE
AUTORIZADA tenha acesso a este Relatério, tal terceiro terd acesso apenas para fins
informativos e ndo pode fazer uso do mesmo. O terceiro ndo poderd se basear no
RELATORIO para qualquer finalidade e a CBRE ndo se responsabiliza por qualquer perda
ou dano que o terceiro possa sofrer (direto ou indireto) como resultado do uso néo
autorizado deste RELATORIO ou ainda em virtude do terceiro ter se baseado nele para
qualquer finalidade. A CBRE ndo se compromete a fornecer informacées adicionais ou
corrigir quaisquer imprecisdes no RELATORIO.

Nenhuma das informacées deste RELATORIO constitui aconselhamento, sugestdo ou
orientacdo quanto & decisdo de celebrar qualquer forma de transacéo ou operacao.

Se qualquer pessoa, fisica ou juridica, ndo entender este aviso legal, é recomendado
procurar aconselhamento juridico independente.

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll ‘ BRE
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Aviso Importante — Incertezas sobre a Valorag¢éo em Funcédo do
Novo Coronavirus

A Declaracao de “Pandemia Global”, promulgada em 11 de marco de 2020 pela OMS
(Organizacdo Mundial da Sautde), em funcéo da proliferaco do agente patogénico
“Novo Coronavirus” (COVID-19), vem causando enormes incertezas nas condicdes dos
mercados, local e global. O mercado financeiro global registrou significativa queda
desde o final de fevereiro, consequéncia das preocupacdes com as interrupcdes nos
setores de comércio, indUstria e servicos, além de outros, e consequente queda na
demanda. Muitos pafses implementaram restricdes de deslocamento e viagens de seus
cidaddos, fechamentos de fronteiras e vdrias outras medidas, além de quarentena e
distanciamento social.

A maioria dos setores econémicos esté sendo afetada e o segmento imobilidrio néo ficou
imune aos acontecimentos. Em funcédo disto, na data da avaliacéo, temos que ser mais
conservadores ao analisarmos as evidéncias e dados de mercados pretéritos ao inicio da
“pandemia global” para fins de comparacéo e formacéo da convicgdo de nossas
opinides de valores. De fato, as respostas atuais do mercado imobilidrio ao COVID-19
significam que estamos diante de um conjunto de circunsténcias sem precedentes para
embasar um julgamento mais assertivo.

Nossas avaliacées imobilidrias foram e sdo, assim, relatadas com base em “incertezas
nas avaliacdes materiais”. Consequentemente, tais incertezas - e maior cautela - devem
ser atribuidas as nossas avaliagdes que normalmente seria o caso. Os valores expressos
podem mudar mais rdpida e significativamente do que em condicdes normais de
mercado. Dada &s incertezas e ao impacto futuro desconhecido que o COVID-19 possa
ter sobre o mercado imobilidgrio, recomendamos que mantenham o presente
relatério/laudo de avaliagéio sob constante e frequente reviséo.

A incerteza em torno do COVID-19 estd tendo um impacto direto sobre o mercado
imobilidrio, particularmente no segmento de imdveis de uso educacional. Tal impacto é
atualmente desconhecido e de dificil mensuracéo e dependerd diretamente da escala e
da duracéo desta pandemia.

Nossas andlises de valores foram e sdo baseadas em informacées disponiveis na data da
avaliacdo. Embora tenhamos tomado todas as medidas razodveis para estimar os efeitos
sobre a propriedade, as significativas incertezas sobre os mercados de capitais e os
rapidos desdobramentos desses eventos, torna-se dificil avaliar e quantificar os impactos
que esta pandemia teve sobre o valor de mercado para este tipo de imével.
Recomendamos também cautela ao se basear nesta avaliagdo para tomada
de decisbes.

A fim de evitar dividas, a inclusdo deste Alerta de Incerteza ndo significa que esta
avaliagdo né@o possa ser invocada. O objetivo deste Alerta é garantir a transparéncia
para o fato que, nas atuais e extraordindrias circunsténcias, pode ser atribuido grau de
precisdo inferior ao comumente auferido em nossas andlises. Portanto, tal Alerta néo
invalida a presente avaliacado.

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll ‘ BRE
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Condigoes Gerais

Certificamos que, de acordo com a nossa melhor prdtica, os fatos e evidéncias contidos
neste relatério sGo verdadeiros e estdo sujeitos as condicdes e limitacdes descritas a

seguir.

1.

A CBRE declara e garante nédo ter qualquer controle ou participacéo, inclusive
financeira, nas decisdes sobre a locacdo das dreas e gerenciamento do(s) imével(is)
avaliado(s), ressaltando que ndo existe qualquer garantia de que os valores de
aluguel, receitas do(s) imével(is) e/ou despesas projetados serdo efetivamente
realizados.

Este relatério ndo faz qualquer tipo de julgamento sobre a capacidade de qualquer
locatério especifico cumprir sua obrigacéo de pagar os valores da locacéo e/ou os
custos e taxas relativas & ocupacdo do(s) imével(is) avaliado(s).

Todas as andlises, opinides, premissas e estimativas deste estudo foram elaboradas
e adotadas dentro do contexto de mercado e conjuntura econémica na data da
realizacdo deste relatério. Havendo modificacdes do cendrio econémico ou
mercadolégico, poderd haver alteracdes significativas nos resultados informados e
conclusées deste trabalho.

Nao foram consideradas quaisquer despesas de venda nem de tributacéo que
possam surgir em caso de alienacdo do(s) imével(is). Do mesmo modo ndo foram
consideradas despesas de aquisicdo em nossa avaliacdo.

Nao consideramos qualquer saldo pendente de hipotecas, empréstimos ou
quaisquer outras dividas que possam existir para com ofs) imével(is), sejam em
termos de principal ou dos juros relativos aos mesmos.

Néo consideramos quaisquer acordos entre empresas ou quaisquer obrigacdes ou
outros encargos.

Né&o foram considerados quaisquer incentivos fiscais ou de outra natureza por parte
dos governos Federal, Estadual ou Municipal. Foi assumido que o(s) imovel(is)
cumpre(m) os requisitos da legislacdo em vigor quanto & salde e seguranca,
encargos trabalhistas e responsabilidade civil.

Todos os cdlculos sGo baseados na andlise das qualificacées fisicas da propriedade
em estudo e de informacées diversas levantadas no mercado, que sdo tratadas
adequadamente para serem utilizadas na determinacdo do valor do respectivo
imével. Os detalhes da propriedade em que cada avaliacGo se baseia sGo os
estabelecidos no presente relatério.

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll ‘ BRE
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9. Diversas premissas adotadas para a elaboracéo do laudo de avaliacéo foram (i)
passadas para nds pelo proprietdrio do(s) imével(is), pelo gestor do FlI; e (ii)
elaboradas por terceiros, inclusive fundacées, entidades governamentais e outras
pessoas, naturais ou juridicas, pUblicas ou privadas. Néo faz parte do escopo deste
trabalho a realizacdo de uma auditoria de tais premissas, inclusive de informacdes e
documentos recebidos de nossos clientes ou terceiros. Deste modo, ao adotd-las
como base, a CBRE presume sua veracidade e completude. Cabe a um potencial
investidor a realizacéo de auditorias para a verificagéo da veracidade e adequacéo
de todos os documentos e informacées utilizados.

10. Se algum dos dados ou hipéteses em que a avaliacéo se baseou for posteriormente
considerado como incorreto, os valores de avaliacdo também podem ser e devem
ser reconsiderados.

11.Todas as medidas, dreas e idades citadas em nosso relatério sGdo aproximadas.
12. Na falta de qualquer informagé@o em contrario, a CBRE assumiu que:

(a) Nao existem condicées do solo anormais nem vestigios arqueolégicos presentes
que possam afetar adversamente a ocupacdo, atual ou futura, e o
desenvolvimento ou o valor do(s) imével(is);

(b) Atualmente ndo hd conhecimento de materiais nocivos ou perigosos ou
tecnicamente suspeitos, que tenham sido utilizados na construgdo do(s)
imével(is);

(c) Osimobveis possuem fitulo firme e aliendvel, livre de qualquer énus ou restricdes;

(d) Todas as edificacdes foram concebidas antes de qualquer controle de
planejamento, ou de acordo com a legislacdo de uso e ocupacdo, com as
devidas licencas de construcéo, permanente ou direitos de uso existentes para a
sua utilizacéo corrente;

(e) Os imbveis ndo sdo adversamente afetados por propostas de planejamento
urbano;

() Todas as edificacdes cumprem os requisitos estatutdrios e de autoridades legais,
incluindo normas construtivas, de seguranca contra incéndio, salubridade e
seguranca.

13. A vistoria ao imével foi realizada no dia 30 de julho de 2020.

14. A elaboracéo do laudo de avaliagcéo ndo configura uma recomendacéo de compra
ou venda do(s) imével(is) avaliado(s), seja pelo valor apontado no laudo, ou por
qualquer outro valor. A decis@o sobre uma transacdo de compra e venda do imével
e sobre o valor a ser transacionado é de responsabilidade da parte compradora e
negociacdo com a vendedora do mesmo.

15.A elaboracdo do laudo de avaliagcgo néo deve ser considerada como uma
recomendacdo de investimento no Fll sendo formatado.

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll ‘ BRE
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16. Ao realizar o laudo de avaliacdo, a CBRE ndo estd fazendo qualquer tipo de
julgamento acerca da capacidade dos envolvidos com o Fll (Estruturador do FlI,
Coordenadores, Construtora, Administrador do  Fll,  Administrador do
Empreendimento, Auditor etc.) em realizar suas funcées adequadamente e
competentemente e/ou conforme a projecéo do fluxo de caixa do imével e/ou
projec@o do Fll por nés estimadas. Ressaltamos que a CBRE nao tem qualquer tipo
de controle ou exerce qualquer tipo de influéncia sobre as decisées tomadas antes,
durante e depois da estruturacéo do Fll ou da entrega dos imdveis avaliados e,
portanto, sua responsabilidade fica limitada apenas & elaboracdo do laudo de
avaliacéo, com base nas informacées de mercado disponiveis naquele momento e
demais condicdes informadas neste laudo.

17.Recomendamos ao estruturador do FIl que tome todas as medidas necessdrias para
mitigar os riscos imobilidrios envolvidos na transacdo de compra e venda dos
iméveis, inclusive prevendo mecanismos de defesa para o Fll e seus cofistas.

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll ‘ BRE
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Pressupostos Gerais

Sem prejuizo das demais reservas realizadas pela CBRE no laudo de avaliaggo, as
seguintes premissas devem ser consideradas:

1. No melhor conhecimento da CBRE, todas as informacées e documentos recebidos
para andlise sdo verdadeiros, corretos, completos e suficientes para elaboracao de
ambos os documentos apresentados.

2. As projecdes, estimativas e declaracées futuras constantes do laudo de avaliacdo
tém por embasamento, em grande parte, expectativas atuais, estimativas sobre
eventos futuros e tendéncias que afetam ou podem potencialmente vir a afetar os
negdcios, o setor de atuacdo, a situacdo financeira e os resultados operacionais e
prospectivos do Fll e dos empreendimentos em que investir. Estas estimativas e
declaracées estéo sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposicoes e sdo feitas com
base nas informacdes de que atualmente dispomos.

3. "As palavras “acredita”, “pode”, “poderd”, “estima”, “continua”, “antecipa”,
“pretende”, “espera” e expressdes similares t&m por objetivo identificar projecdes,
estimativas e declaracées futuras. As projecdes, estimativas e declaracées futuras
contidas neste documento referem-se apenas & data em que foram expressas, sendo
que ndo temos a obrigacdo de atualizar ou rever quaisquer dessas estimativas em
razdo da ocorréncia de nova informacédo, de eventos futuros ou de quaisquer outros
fatores. Essas estimativas envolvem riscos e incertezas e ndo consistem em garantia
de um desempenho futuro. Os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser
substancialmente diferentes das expectativas descritas nas estimativas e declaracoes
futuras. Tendo em vista os riscos e incertezas envolvidos, as estimativas e declaracées
acerca do futuro constantes deste documento podem néo vir a ocorrer e, ainda, os
resultados futuros e desempenho do FIl e seus empreendimentos podem diferir
substancialmente daqueles previstos em nossas estimativas em razéo, inclusive, mas
ndo se limitando, aos fatores de risco descritos no prospecto ou no regulamento do
FIl. Por conta dessas incertezas, o investidor ndo deve se basear nessas estimativas
e declaracées futuras para tomar uma decis@o de investimento.

4. O contetdo do laudo de avaliacdo néo constitui qualquer tipo de opinido ou
recomendacdo de investimento ou transacdo. O Gestor do Fll, bem como os demais
responsdveis, ndo estd vinculado as conclusdes da CBRE para tomar suas decisdes
com relag@o ao Fll.

5. A CBRE ndao assume qualquer responsabilidade, direta ou indireta, (i) pelas
assungdes feitas em ambito do laudo de avaliacdo, inclusive em hipéteses de
cendrios ideais exemplificativos de possiveis resultados provenientes de operacoes
com os imdveis avaliados, e (ii) pelo retorno do investimento em cotas do FlI.

6. A CBRE ndo assume qualquer responsabilidade, direta ou indireta, civil ou
administrativa, por qualquer tipo de perda ou prejuizo resultante da interpretacéo
de informacées contidas no laudo de avaliacéo, efetuada pelo Fll, representado por
seu administrador e/ou gestor, bem como pelas pessoas responsdveis pela
constituicdo do Fll, pelo Coordenador Lider e pelos potenciais investidores.

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - Fll ‘ BRE
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DISPOSICOES FINAIS

Independéncia

Conflito de Interesses

Autorizacdo de Uso
do Relatério

Responsabilidade

Andlises do Mercado

Elaboracéo do
Relatério

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI

Ressaltamos que a relacdo entre a CBRE e a CSHG
LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FIl ndo afeta a independéncia e a
objetividade deste trabalho.

Atestamos que néo temos interesse presente ou futuro
no imével objeto de andlise deste trabalho e que nem
os honordrios ou quaisquer outros custos relacionados
a execucdo desta avaliacdo estdo condicionados a
nossa opinido de valor sobre o imével aqui expressa.

Néao temos conhecimento de qualquer conflito de
interesses que possa influenciar este trabalho.

Apenas os listados abaixo podem fazer uso e se
para @
nenhuma

basear neste relatério  exclusivamente
finalidade neste  estipulada e
responsabilidade serd aceita para com qualquer outra

parte pelo todo ou parte do contetdo do relatério:
(i) Destinatdrio listado nesse relatério;

(i) Outras que
recebido consentimento escrito da CBRE para tal no

partes tenham  previamente

formato de uma carta de autorizacéo;

Este relatério é de uso exclusivo da parte a quem se
dirige e para o fim especifico aqui definido, néo
aceitando qualquer responsabilidade atribuida a
terceiros & totalidade ou parte de seu conteddo.

Todas as andlises, opinides, premissas e estimativas
deste estudo foram elaboradas e adotadas dentro do
contexto de mercado e conjuntura econémica na data
da realizacéo deste relatério.

Este relatério foi elaborado tomando-se todo o
cuidado na coleta, manuseio e divulgacdo das
informacdes. Entretanto, a CBRE néo se responsabiliza
pela publicacdo acidental de informacées incorretas.
Este relatorio ndo deve ser considerado como uma

recomendacdo de investimentos.

CBRE
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Publicagéo Nenhuma parte do nosso relatério, nem quaisquer
referéncias, pode ser incluida em qualquer
documento, circular, declaracdo, prospecto e ofertas
pUblicas de FIl, nem publicadas em qualquer forma
sem a nossa autorizacdo prévia por escrito da forma
e contexto em que ele aparecerd.

A publicacéo de parte deste relatério ou referéncia a
ele ndo serd permitida a menos que contenha
referéncia suficiente as premissas especiais utilizadas
e mencionadas neste relatério.

Fica o cliente (CSHG LOGISTICA FUNDO DE
INVESTIMENTO  IMOBILIARIO — Fll) desde 4
autorizado a publicar este relatério na integra e

disponibiliza-lo & CYM'! para atender aos requisitos
da instrucdo CVM 472/08.

Atenciosamente,

Responsdvel Técnico: Responsavel pelo Trabalho:

Odemir J. R. Vianna, MRICS, RICS RV  Ricardo Jun K. Vallilo, MRICS, RICS RV
CREAN.©172.783/D Engenheiro Civil

Diretor Consultor Sénior

Para e em nome de

CBRE Consultoria do Brasil Ltda.
T:-+551121109180 T:-+551121109180

E: odemir.vianna@cbre.com.br E: ricardo.vallilo@cbre.com.br

! Comissdo de Valores Mobilidrios.
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ANALISE DO IMOVEL

11 CARACTERISTICAS DO IMOVEL

1.1.1 Localizacdo e Situacéo

O imével estd localizado & Estrada Joaquim Bueno Neto, n® 9835, no Rio Abaixo, ao

norte do municipio de ltupeva, estado de Séo Paulo.
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Como referéncia, o imével estd a:

B 700 m do Outlet Premium Séo Paulo;

B 900 m do Autoposto e Shopping SerrAzul;

® 1 km da Rodovia dos Bandeirantes (SP-348);

B 13 km da Rodovia Anhanguera (SP-050);

B 18 km do centro de Jundiai/SP;

B 24 km do Aeroporto Internacional de Viracopos;
B 48 km do Rodoanel Mdrio Covas;

B 92 km do Aeroporto Internacional de Guarulhos;

112 Ocupagéo Circunvizinha

O imével estd situado na regido norte do municipio de ltupeva, possuindo frente para a
Estrada Joaquim Bueno Neto.

Ao longo do eixo vidrio, destaca-se a disponibilidade de comércio e servicos com
destaque para dois centros de compras e servicos — Outlet Premium Séo Paulo e
Autoposto e Shopping SerrAzul — e o hotel Quality Resort & Convention Center ltupeva,
localizados ao norte no acesso direto a Rodovia dos Bandeirantes.

Em seu entorno imediato, observam-se terrenos com baixa densidade ocupacional e
dreas de preservacdo. Inclusive, o imével lindeiro corresponde a um terreno em platd
para um potencial empreendimento logistico.

Contudo, a regido de ltupeva-Jundiai possui predominante ocupacdo industrial e
logistico ao longo de suas rodovias. No sentido sul, a estrada conecta-se a Rodovia Akzo
Nobel, que possui empreendimentos industriais e logisticos de porte variado e possui fcil
acesso a grandes empreendimentos industriais e logisticos da regido de Jundiai-ltupeva,
situados nas proximidades da Rodovia Vice-Prefeito Hermenegildo Tonoli e do Trevo de
Jundiai-ltupeva.

Ao se aproximar do centro urbano de ltupeva, a ocupacdo é majoritariamente comercial
e residencial horizontal de padréo construtivo diversificado.

1.1.3 Melhoramentos Urbanos

O local é servido por servicos publicos bdsicos: rede de abastecimento de dgua, de
energia elétrica, de esgoto, de comunicacdes, galerias de dgua pluvial, conservacéo de
vias publicas, limpeza piblica, ruas pavimentadas, iluminagéo piblica, coleta de lixo e
entrega postal.

O acesso ao imével é feito pela Estrada Joaquim Bueno Neto, possui duas pistas de
rolamento em pavimento asfdltico e com duplo sentido.
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1.14 Comunicacoes

Quanto a malha de transportes, o imével possui acesso a Estrada Joaquim Bueno Neto,
a qual faz a ligacéo e permite fécil acesso as principais rodovias da regido, como a
Rodovia dos Bandeirantes, Anhanguera, Marechal Rondon e Vice-Prefeito Hermenegildo
Tonoli — permitindo o fécil acesso aos principais centros metropolitanos da regido (Jundiaf
e Campinas), & capital e as demais cidades do interior do estado.

Quanto ao transporte urbano, a regido é servida de linhas de 6nibus, que ligam a regido
ao centro de ltupeva e demais bairros da cidade, localizados no préprio logradouro do
imével.

Quanto ao transporte aéreo, o Aeroporto de Internacional de Viracopos estd localizado
a menos de 30 quilémetros ao norte do imével, funcionando com voos domésticos e
internacionais.

1.1.5 Descrigdo

a. Terreno

O terreno é formado por uma poligonal irregular, com topografia plana (em platés) e
superficie seca, que encerra uma drea de ferreno de 173.882,62 m?2, dos quais observa-
se cerca de 40 mil m2 em drea de preservacao (drea verde).

Dimensées Aproximadas

|mage’c

.

S5

Frente: 816,53 m para a Estrada Joaquim Bueno Neto (em aclive)

Fonte: Cépia das certidées de matricula, plantas do imével e visita externa ao local.
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b. Construcoes

As construcdes datam do ano de 2015 e correspondem ao condominio logistico
composto por um galpdo principal e blocos construtivos de apoio. Atualmente, o imével
abriga atividades de armazenagem, administrativas e industriais, sendo ocupado por
empresas multinacionais de segmentos diversificados. A seguir, uma breve descricdo das
especificacdes das construcoes.

Composicdo Fisica e Uso Atual

O imével é constituido por um galpdo com ampla drea de armazenagem, dreas
administrativas e de apoio, além de pdtios para manobra de caminhdes e vagas de
estacionamento. O imével possui a seguinte composicdo dos principais ambientes:

B Galpdo: drea de armazenagem, docas, mezanino, recepcdo, marquises, sanitdrios e
vagas de estacionamento;

B Bloco de servicos: administrativo/ salas de reunido, refeitério/restaurante e sanitdrios;

B Apoio: portaria, caixa d’dgua, depdsitos, cabine primdria, sala do gerador, apoio
para motoristas, ETE etc.

Caracteristicas Construtivas

O galpdo possui estrutura de concreto armado, com fechamentos em alvenaria,
caixilharia em aluminio e cobertura em telhas metdlicas com iluminacdo zenital. O
galpdo possui pé direito livre é de 12 m, carga de piso de 6 ton/m?, distdncia entre
pilares é de 21 x 22 m e boa relagd@o entre drea de armazenagem e érea total (acima de
80%). O galpdo possui amplo porte e formato poligonal, permitindo a subdiviséo em até
12 médulos em formatos retangulares a partir de 4.200 m?, conforme ilustrado na figura
a seguir com a implantacdo do empreendimento:

[ visPoniveL

Fonte: Folder de comercializacdo — Goodman.
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Em adicdo, os médulos 1 a 4 do galpdo possui benfeitorias adicionais a operacéo de
armazenagem, as quais incluem uma central de dgua gelada para ar condicionado e
equipamentos de energia para atender a operacéo do atual ocupante.

Acabamentos

A seguir uma descricdo dos acabamentos dos principais ambientes:

Local Piso Paredes Teto
Armazenagem Copcrfz to.armado (alta Pmtl,”.a © paineis Cobertura metalica
resisténcia) metalicos
Mezanino/ Recepgdo  Concreto liso Pintura/ gradil Calzaiiu mettlia el
aparente
Sanitarios Ceramico Ceramica Forro modular

c. Instalacoes e Equipamentos

Sistema de Abastecimento de Agua e Combate a Incéndio
B Abastecimento de dgua feito pela concessiondria local;
B Reservatérios/Torre d'dgua;

m Sistema de sprinklers e hidrantes em toda a érea de armazenagem, abastecidos por
reservatério especifico e sistema de bombas;

m Sistema de detectores de fumaca, iluminacdo de emergéncia e alarme de incéndio.

Sistema de Seguranca Predial
® Controle de acesso com portaria e catracas automatizadas;
®  Operacdo e funcionamento 24h/dia;

B Sistema de monitoramento central com CFTV.

Sistema de Abastecimento de Energia Elétrica

® Gerador de energia para dreas comuns;

Outras Instalagées de Apoio

B Bloco de servicos com espaco para administrativo, refeitério/restaurante, sanitérios,
ambulatério e dreas de convivéncia;

B Area de descanso para motoristas;
B Estacionamento para veiculos e carretas;
B Estacionamento Self-Parking para visitantes;

B Estacdo de tratamento de efluentes (ETE).
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1.1.6 Quadro de Areas

Conforme instruido, nés confiamos nas dreas fornecidas pela contratante e apresentadas
no quadro a seguir:

Quadro de Areas

Unidade Térreo E:::r(;rrirt:(r)io Marquise Mezanino Total (m?)
Galpao 1 4.520,90 225,50 349,60 455,10 5.551,10
Galpao 2 4.443,80 225,50 381,00 468,00 5.518,30
Galpao 3 3.514,80 225,50 108,70 445,00 4.294,00
Galpdo 4 3.514,80 225,50 130,70 222,50 4.093,50
Galpao 5 3.514,80 225,50 130,70 222,50 4.093,50
Galp&o 6 444380 225,50 108,70 222,50 5.000,50
Galpao 7 4.443,80 225,50 130,70 222,50 5.022,50
Galp&o 8 444380 225,50 130,70 222,50 5.022,50
Galpao 9 4.443,80 225,50 108,70 222,50 5.000,50
Galp&o 10 4.443,80 225,50 130,70 222,50 5.022,50
Galp&o 11 3.514,80 225,50 130,70 222,50 4.093,50
Galp&o 12 3.589,90 225,50 119,50 232,60 4.167,50
Edificio de Apoio 961,95 - 345,73 - 1.307,68
Portaria 42,11 - 476,24 - 518,35
Apoio Motoristas 57,26 - - - 57,26
Bloco Técnico 106,22 - 26,55 - 132,77
Cabine de medigao 19,06 - - - 19,06
Reservatorios 50,01 - - - 50,01
Casa de bombas 64,80 - - - 64,80
Abrigo GLP 11,80 - - - 11,80
Subestagao/ Lixo/ Gerador 113,07 - - - 113,07
ETE 25,72 - - - 25,72
Casa de Maquinas 62,90 - 94,38 - 157,28
Cabine subestagao 10,64 - - - 10,64
Areas a construir* - - 171,60 65,22 236,82
Total 59.585,16

*Passarelas internas entre os galpdes 7 e 9 e marquise para o galp&o 7 - finalizados.

Fonte: Quadro de dreas do projeto aprovado - fornecido pelo cliente.

De acordo com as informacées disponibilizadas nos contratos de locacéo e material de
comercializacdo do imével, o imével avaliando possui 58.828,04 m? em drea locavel,
resultando em uma diferenca de 1,27% em relacdo a drea construida total informada.
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1.1.7 Estado de Conservacéo

As construcdes datam do ano de 2015, com expansdes de marquise e mezaninos
realizadas nos Ultimos anos. Em vistoria realizada ao local, o imével encontrava-se em
bom estado de conservacdo, ndo necessitando de reparos emergenciais?.

As fotografias do imével estdo anexadas ao Apéndice A.

1.1.8 Questoes Ambientais

Nés ndo realizamos investigacdes de usos anteriores, no imével ou quaisquer adjacentes,
para verificar se existe qualquer possibilidade de contaminagéo de tais utilizacdes ou
locais, ou outros fatores de risco ambientais e, por isso, assumimos que ndo haja risco
algum?.

A CBRE ndo foi instruida a verificar as condicées estruturais das construcées ou de suas fundacées, nem
testamos os equipamentos e servicos anferiormente mencionados. N&o temos razdes para suspeitar de
que exista algum problema sério, mas ndo podemos responder por esses aspecfos e suas possiveis
implicagdes. Noés consideramos apenas a vistoria limitada ao propésito desta avaliagéo.

A CBRE néo foi instruida a fazer investigacées em relagéo & presenca ou potencial de contaminacéo do
terreno ou edificio ou a presenca potencial de outros fatores de risco ambiental.
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12 PLANEJAMENTO URBANO

1.21 Uso e Ocupacdo do Solo

Recebemos uma cépia da Certidéo de Diretrizes de Uso e Ocupacéo do Solo - Prefeitura
Municipal de ltupeva referente ao imével em estudo.

Destacam-se as Leis Complementares n® 153/2007 (alterada pela Lei n® 330/2012) e
n® 313/2012 (alterada pela Lei Complementar n® 331/2012).

Segundo estas leis, o imével estd situado no Setor SDC (Setor de Desenvolvimento
Controlado), com as seguintes caracteristicas de aproveitamento, dimensionamento e
ocupacao definidos na lei:

Parametros de Uso e Ocupagao do Solo | SDC - Lotes Industriais (MQ/ESQ)

Lote Minimo: 1.500,00/ 1.800,00 (m?)

Frente: 10,00 m
Recuos Minimos: Fundos: 500m

Lateral: 3,00 m (2 lados)
Coeficiente de Aproveitamento: Pasico: 150

Méximo: 2,00 (mediante pagamento de contrapartida financeira)
Taxa de Ocupagao: 63%
Taxa de Permeabilidade: 20%
Frente Minima: 30,00 m
Profundidade Minima: 40,00 m
Altura méaxima (m): 20,00 m

De acordo com as plantas e quadros de dreas fornecidos pelo cliente, a taxa de ocupagdo
atual do imével estd em torno de 32%, coeficiente de aproveitamento em torno de 34%,
taxa de permeabilidade de 41% e altura maxima de 15 metros.

Consideramos que as construcdes ali existentes estejam em conformidade com a
legislacdo atual, e/ou da época de sua edificacd@o, e que eventuais irregularidades &
estejam em processo de regularizacGo. Nao temos conhecimento de quaisquer
problemas que possam ter impacto negativo sobre o valor do imével.
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1.3 CONSIDERACOES LEGAIS

1.3.1 Titulagao

Recebemos cépia da certiddo de matricula do imével, sob o n® 152.249, registrada no
1° Cartério de Registros de Iméveis de Jundiai/SP. Segundo a certiddo emitida em
22/07/2020, o imével é de propriedade de GOODMAN ITUPEVA EMPREENDIMENTOS
IMOBILIARIOS LTDA.

Salientamos que néo foram feitas investigacdes sobre a situacdo atual da documentacéo,
considerando-se, portanto, como correta e de conhecimento do proprietdrio.

Para este trabalho, assumiremos a auséncia de quaisquer dividas, dividas ou énus que
pudessem vir a interferir na determinacéo do valor de mercado do imével.

1.3.2 Dispéndios

Recebemos cépias da notificacéo de imposto predial e territorial urbano (IPTU) para o
exercicio de 2020, onde constam as informacées a seguir.

IPTU 2020

Cadastro do Imével 2020-00029865-4

Enderego Est Joaquim Bueno Neto, 9835 Rio Abaixo ltupeva/SP
CEP 013295-000

Valor Venal de Referéncia R$ 35.747.246,87

Valor do IPTU a pagar R$ 376.650,18

Fonte: Prefeitura do Municipio de ltupeva.

As despesas operacionais com condominio e IPTU estdo em torno de R$ 4,41/m2 e
R$ 0,53/m? de drea locével por més.

Para este trabalho, assumiremos que o cliente tem total conhecimento da situacao fiscal
do imével e que ndo existem quaisquer pendéncias fiscais em relacdo ao imével que
possam impedir ou afetar o seu valor de venda.
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14 OCUPACAO E HABITABILIDADE

14.1 Ocupacdo

A seguir, o quadro resumo com a ocupacdo do imével & data base de valoracao:

As informacées do(s) contrato(s) de aluguel foram fornecidas pelo cliente e utilizadas como base
para avaliacdo. Tais informacées foram suprimidas deste relatério conforme previsto pela Instrucao
da Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”) n°® 472, de 31 de outubro de 2008, considerando

sua confidencialidade e sua relevancia estratégica.

Conforme apresentado no quadro anterior, o imével apresenta-se 93% ocupado (em
drea locavel), com um aluguel unitdrio médio de R$ 18,77/m? ocupado ou R$ 17,41/m?2
total (por més).

142 Habitabilidade

Recebemos cépia do Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros (AVCB) do imével, onde constam

as informacées a seguir:

AVCB N° 441166

N° Projeto: 093614/3524006/2019

Proprietario: GOODMAN ITUPEVA EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A.
Ocupagéo: CONDOMINIO DE GALPOES

Area aprovada (m?): 59.585,16

Validade: 28/10/2022

Data de Emisséo: 25/11/2019

Também constam documentos adicionais referentes ao Habite-se e Alvards complementares para
as atividades dos atuais ocupantes do imével.

Por fim, consideramos que o imével atende os requisitos da legislacéo local quanto &
habitabilidade e uso. No caso de embargos, quaisquer que sejam em relacéo &
habitabilidade e/ou uso, os valores expressos neste relatério deverdo ser revistos.
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2.1 INDICADORES MACROECONOMICOS

2.1.1 Crescimento Economico

Crescimento Anual do PIB no Brasil e Expectativas do Mercado
(2013-2019 e projegdes 2020-2023)
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Fonte: BCB e Relatério Focus, de 26 de junho de 2020.

212 Taxa de Desemprego

Taxa de Desemprego (até jun/20)
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Fonte: PNAD Continua - IBGE
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2.13 Indicadores de Inflagdo

Indicadores de Inflagao
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Fonte: BCB e Relatério Focus, de 26 de junho de 2020.

2.14 Taxa de Juros (Selic)

Evolugao da Taxa Selic (% a.a.)
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Fonte: BCB e Relatério Focus, de 26 de junho de 2020.
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215 Taxa de Cambio

Evolugio da Taxa de Cambio (R$/US$)
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Fonte: BCB e Relatério Focus, de 26 de junho de 2020.
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22 O MERCADO DE INDUSTRIAL PARKS
DE SAO PAULO

221 Regioes e Estoque Total

Ao analisar o estoque total de industrial parks do estado de Sdo Paulo, composto por
quase de 14 milhées de metros quadrados, temos a seguinte distribuicdo de regides, de
acordo com o mapa e o grdfico apresentados a seguir.

SP CAPITAL
CAJAMAR
ARACARIGUAMA
BARUERI

COoTIA

EMBU

ABCD

ALTO TIETE
GUARULHOS
JUNDIAI
CABREUVA
CAMPINAS SUL
CAMPINAS
CAMPINAS NORTE
SOROCABA

ATIBAIA

VALE DO PARAIBA
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DISTRIBUICAO DO ESTOQUE - SAO PAULO
345 Industrial Parks| 13.789.391 m?
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[]Raio 30- 60 km

Em se tratando de iméveis logisticos, a distribuicdo do estoque no estado de Sdo Paulo
pode ser dividida em raios a partir da capital, sendo até 30 quilémetros, de 30 a
60 quildmetros e acima de 60 quilémetros. Mais de 9 milhdes de metros quadrados estéo
localizados no raio de até 60 quildbmetros.

A seguir apresentamos o volume do estoque total por qualidade no estado de Sao Paulo
e, em seguida, os das regides de Guarulhos, ABCD (Maud) e Barueri (Itapevi).

QUALIDADE DO ESTOQUE POR REGIAO - SAO PAULO
345 Industrial Parks - 13.789.391 m?2

Classe A+:
c 6.960.516 m?
56510-/;”44 50,5%

Outros
3.135.719
23%

B
3.031.612
22%

A
1.872.861
13%

AAA
3.851.627
28%

AA
1.236.028
9%

CBRE

Pode-se dizer que os iméveis de maior qualidade estéo classificados na Categorias Classe
A, AA e AAA, sendo este Ultimo a classificacdo para os empreendimentos de melhores
especificacdes técnicas tais como suas caracteristicas construtivas, localizacéo,
especificacdes técnicas, eficiéncia dos galpdes entre outros fatores.
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O Estado de Sao Paulo possui mais da metade de seu estoque em imdveis classificados

como Classe A, AA e AAA, sendo o maior volume representado pelos industrial parks
Triple A (AAA).

222 Indicadores de Oferta e Demanda

Apresentamos os principais indicadores do mercado de industrial parks:

B Novo Estoque: entende-se por novo estoque os novos empreendimentos entregues
ao mercado anualmente;

B Absorcdo Bruta: entende-se por absorcao bruta o espaco absorvido por empresas no
segmento logistico/ armazenagem em industrial parks; por exemplo, uma empresa,
ao migrar sua ocupacdo de um mddulo logistico de 1.000 m? para outra de
1.500 m?, resulta uma absorcao bruta de 1.500 mZ2;

B Absorcdo Liquida: enfende-se por absorcao liquida o aumento efetivo absorvido por
uma empresa, |G descontado o espaco que se tornou vago nesse perfodo; como
exemplo, uma empresa que ocupava 1.000 m2 em um condominio logistico passa a
ocupar 1.500 m2 em outro empreendimento, a absorcdo liquida é de 500 m?, visto
que ela expandiu 500 m? de sua ocupagéo, representando, portanto, seu crescimento
efetivo no mercado;

B Toxa de Vacéncia: representa o percentual de iméveis vagos no mercado sobre o
estoque total.

A seguir, uma breve andlise dos mercados analisados.

a. Mercado Geral | Séo Paulo

Abaixo a evolucdo dos indicadores no estado de Sao Paulo:

PRINCIPAIS INDICADORES (ANUAL) - SAO PAULO
345 Industrial Parks - 13.789.391 m?
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Obs.: Dados referentes do 1° trimestre de 2020

CBRE
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Em virtude do crescimento expressivo do novo estoque nos anos de 2010 a 2013, os
anos seguintes tiveram um reflexo deste aumento bem como consequéncia das
dificuldades macroecondmicas presenciadas durante o periodo, ocasionando no
aumento da oferta disponivel bem como da taxa de vacéancia.

Pode-se dizer que uma taxa de vacéncia equilibrada para o mercado, ideal tanto para
inquilinos como para proprietdrios, é entre 12% e 15%. Deste modo, a taxa de vacdncia
atual na ordem de 18,7% encontra-se pouco acima dos patamares de equilibro de
mercado, tendendo a favorecer inquilinos nas regides com maior quantidade de espacos
disponiveis no segmento.

No entanto, seguindo a tendéncia dos Ultimos anos, a previséo de que a taxa de vacancia
entre nos patamares equilibrados de mercado nos préximos anos, sobretudo para
galpdes de melhor qualidade e situados nas regides Raio 30 e Raio 60 da capital.

Sob o ponto de vista da demanda, notamos que 2019 foi o0 ano de maior absorcao bruta

no periodo, movimento que |4 vinha sendo apresentada pela elevacéo do indicador
desde 2016.

Deste modo, entendemos que, embora o crescimento efetivo (absorcéo liquida) tenha
sido reduzido este ano (até o momento), a movimentacdo de mercado se mostrou
resiliente e crescente nos Gltimos 4 anos, também reflexo de movimentacées do tipo flight
to quality, em que as empresas ocupantes buscam espacos de melhor qualidade, mais
eficientes e melhores localizadas em geral oferecidas por novos empreendimentos de alto
padrdo e eficiéncia entregues no mercado.

Estas empresas acabam sendo atraidas por condicées comerciais convidativas,
estabelecendo uma nova tendéncia de mercado.

d. Mercado Especifico | Regido Jundiai-ltupeva

Ao analisarmos o mercado de Industrial Parks do Estado de Sao Paulo, é possivel
identificar que o estoque total de Jundiafi representa cerca de 10% do estoque total do
estado, sendo o terceiro maior setor — atrds apenas de Campinas e Cajamar.

A Regido Jundial abrange os municipios de Jundiai, ltupeva, com empreendimentos
industriais e logfisticos situados principalmente ao longo das principais rodovias e distritos
industriais, com destaque para as Rodovias dos Bandeirantes, Anhanguera, Marechal
Rondon e Vice-Prefeito Hermenegildo Tonoli.

Trata-se de um mercado com ampla diversidade de produtos do segmento, contando
com empreendimentos de alto padréo e players importantes do segmento: Prologis,
Goodman, GLP, GR, entre outros.

Ao término do 1° tfrimestre de 2020, a regido possuia ao todo 49 Industrial Parks
monitorados, com ABL total de 1.409.400 m2. A absorcdo se manteve equilibrada nos
Ultimos anos, e aliada & reducdo do novo estoque, contribuiu para a relativa manutencéo
da taxa de vacancia.

O gréfico a seguir apresenta a evolucéo dos principais indicadores de oferta e demanda
do mercado local:
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PRINCIPAIS INDICADORES - JUNDIAI
49 Industrial Parks - 1.409.451 m?2
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CBRE *Os nimeros apresentados refletem 1° trimestre de 2020

Ao término do 1° trimestre de 2020, o mercado apresentou taxa de vacéncia em 23,5%,
patamar estabilizado quando comparado aos indices registrados nos Gltimos 5 anos.

Trata-se de um mercado relativamente antigo que recebeu um relevante estoque de
empreendimentos de alta qualidade no inicio da ¢ltima década. Desde entéo, apresenta
consistentes indices de absorg@o bruta, préximos aos 150.000 m? anuais — grande parte
resultado de movimentacées do tipo flight to quality, além de expansdes de operacdes
existentes e migracdo de empresas para a regido.

A sua localizag@o privilegiada entre os dois maiores centros metropolitanos do estado —
Sao Paulo e Campinas — aliada aos servicos e a boa oferta de méo de obra tém sido os
maiores atrativos para a ocupacd@o e incorporacdo local. Para os préximos anos ndo ha
um novo estoque previsto similar a 2010-13, porém observam-se dreas disponiveis e que
tem sido alvo dos grandes players do semento para incorporagdo. Para o segundo
trimestre, estd prevista a entrega pontual de 90.000 m? referentes ao GLP Jundiai lll.

223 Precos Praticados

A pesquisa realizada identificou galpdes entre 1.762 m2 e 90.587 m2, com precos
pedidos entre R$ 16/m2 e R$ 22/m? por més. Trata-se de espacos em condominios
industriais e logisticos de alto padrdo localizados na Regido de Jundiai.

Em relacéo as transacdes, observamos as transagdes mais recentes com valores unitérios
nominais entre 13,00/m2 e R$ 16,50/m?, referentes a locacd@o espacos de 12.589 m? a
15.054 m? construidos na Regido de Jundiai.

Neste contexto, é importante observar que a ampla disponibilidade de espagos
disponiveis na regido tem levado a prdtica de descontos e caréncia para novas locagdes,
visando maior atratividade para os inquilinos no que se refere a viabilidade para
mudancas e relocalizacdes.

As evidéncias de mercado estdo anexadas ao Apéndice B do presente relatério.
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23 O MERCADO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO

Para analisar o mercado de investimento imobilidrio, primeiramente convém identificar

os principais grupos atuantes, descritos a seguir.

2.3.1 Investidores Nacionais

a. Property Companies

O nUmero de empresas especializadas em investimento imobilidrio no Brasil &,
tradicionalmente, restrito. SGo empresas com grande capital e muito exigentes na
aquisicdo dos iméveis, preferindo aqueles com boa localizacdo, dificilmente aceitando
imdveis vagos.

Tais empresas apresentam estratégias variadas de investimento, tais como: aquisicdes
para investimento (iméveis alugados), aquisicdes de edificios inteiros com a finalidade de
reformd-los para atualizar suas especificacdes técnicas e, posteriormente, ofertd-los ao
mercado de locacéo e/ou venda, além de desenvolvimento/incorporacdo nos formatos
built-to-suit ou especulativo.

Além das estratégias de investimento listados acima, as empresas também apresentam
portfélios diversificados em termos do tipo de imével em que investem (escritério,
industrial/logistica, varejo, shopping centers). A seguir sdo listadas as principais
empresas, conforme seus respectivos mercados imobilidrios:

Principais empresas do mercado imobiliario por segmento

Varejo: Grupo Pao de Agucar, Grupo Big and Carrefour.

Escritorios: BR Properties, Sdo Carlos, and Barzel.

Logistico: GLP and Prologis.

Shopping brMalls, Aliansce Sonae, Iguatemi Empresa de Shopping Centers, Multiplan, General
Center: Shopping, JCPM, and Ancar Ivanhoe Shopping Centers.

Hibridos: CCP, Hines, Partage, Savoy, Brookfield, VBI, and HSI.

b. Fundos de Investimento Imobilidrio

Os fundos imobilidrios, que tomaram forga nas economias mais maduras nos anos de
1990, surgiram como forma de ampliar o leque de investidores, antes restrito as
instituicdes com grande disponibilidade de capital e capacidade de gestdo do portfélio.

Basicamente, estes fundos podem ser de dois tipos: os fundos publicos, listados nas
bolsas de valores, e os fundos privados. O primeiro tipo caracteriza-se por uma maior
regulamentagéo, pois é direcionado ao publico em geral, enquanto o segundo tipo é
mais comumente direcionado a investidores institucionais.
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No Brasil, os fundos imobilidrios foram criados pela Lei 8.668/93 e regulamentado pela
instrucgo CVM n® 472 de 2008. Os fundos estdo sujeitos a um regime tributdrio
incentivado (Lei 9.779/99), assim como o cofista (Leis 11.196/05 e 11.033/04).

O gréfico abaixo apresenta o histérico de registros de fundos imobilidrios na Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) nos Gltimos anos:

Fundos Imobiliarios
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registrado, é notdvel. Em 2010 e 2012 o recorde foi quebrado, com mais de R$ 9,5
Bilhdes e R$ 14 Bilhdes em registros. Em 2013 e 2014, houve uma retracdo no registro
de ofertas publicas, para cerca de R$ 10,5 Bilhdes e R$ 4,7 Bilhdes, respectivamente.

O ano de 2018 demonstrou uma forte retomada do registro de ofertas piblicas, sendo
que no ano seguinte, 2019, o volume de ofertas foi recorde, totalizando quase R$ 23
bilhdes em 67 registros. Até o término do 2T20 |4 foram realizados 28 registros que
totalizam R$ 9 Bilhées, e hd ainda 14 registros em andlise, que totalizam R$ 4,3 Bilhaes.

c. Pessoas Fisicas

Este segmento é amplo e diversificado e relne investidores capazes de decidir
rapidamente e que procuram os iméveis como investimento no longo prazo.

Nos Ultimos anos, o crescimento da economia com consequente acumulacéo de capital
e o cendrio favordvel para investimento em iméveis (queda na taxa de juros), tem
permitido maior demanda neste segmento e até aumento no “ficket” médio dos
investidores.

Em geral, este tipo de investidor se concentra mais em andares de escritérios e pequenos
iméveis, com o valor das transacées situando-se abaixo da casa dos R$ 5 milhées, muito
embora algumas transacées possam chegar a R$ 10 milhées e algumas alcancem até
R$ 20 milhoes.
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23.2 Investidores Estrangeiros

Embora o pafs tenha enfrentado recentemente um cendrio de instabilidade politica e
econdmica, o mercado imobilidrio nacional continua a atrair interesse dos investidores
estrangeiros, principalmente devido & possibilidade de atingir retornos elevados em
comparacdo aos alcancados em mercados mais maduros.

Apesar da preferéncia pelo mercado de acées, muitos investimentos diretos ocorreram
no periodo, particularmente no mercado de escritérios. O grdfico abaixo mostra
investimento direto por estrangeiros no maior mercado de escritérios brasileiro — Sao

Paulo.
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No periodo entre 2014 a 2018, periodo de menor atividade econdmica no pais,
os investidores estrangeiros junto as property companies foram os principais compradores
de escritérios nas regides, com cerca de 300.000 m?2 de escritérios em aquisi¢oes.

No entanto, com a melhora no cendrio econdmico, o ano de 2019 foi recorde em volume
de transacdes, com quase 600.000 m? transacionados.

Sao Paulo e Rio de Janeiro mantém suas posicées como os mercados mais demandados
para investimento, com destaque para maior atfividade dos fundos imobilidrios nos
segmentos industriais-logisticos e escritérios nos Ultimos dois anos.
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2.3.3 Retorno Inicial (Initial Yield)

A taxa bdsica de juros (Selic), indice pelo qual as taxas de juros cobradas pelos bancos

no Brasil se balizam, tem importante influéncia na expectativa de retorno inicial de
investimentos imobilidrios.

E sabido que uma Selic baixa reduz o retorno de investimentos em renda fixa e hd uma
“migracdo” de capital para ativos imobilidrios. Paralelamente, h& maior liquidez no
mercado de capitais e os investidores podem “alavancar” aquisicdes a um custo menor.

Nos ¢ltimos 10 anos, a Selic apresentou um comportamento bastante varidvel, oscilando
entre tendéncias de alta e de queda, conforme variacdes nos cendrios politico e
econdmico. A partir de 2013 o Banco Central iniciou uma nova politica de elevagao da
taxa bdsica de juros, principalmente devido a alteracdo do cendrio macroecondmico,
sendo que, em julho de 2015, a meta Selic atingiu o patamar de 14,25% a.a..

Apébs um periodo de manutencdo na taxa de juros neste patamar, o Banco Central iniciou
a reducéo da Selic, que encontra-se em 2,25% a.a.*

& data de valoracéo, conforme a
sua evolucao histérica ilustrada no gréfico a seguir:
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Fonte: Banco Central do Brasil

Como referéncia, a tabela abaixo apresenta faixas de yields iniciais por tipo de imével:

Tipo de Imével Rentabilidade Praticada (a.a.)
Industrial e Logistica 7,50% - 12,00%

4

Reunido Copom de 18 de junho de 2020.
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Em adicdo, apresentamos as transacdes recentes referentes a iméveis do segmento
industrial-logistico:

Principais Transacoes de Iméveis Industriais e Logisticos em 2020

Cidade/UF

1 AMBEV Cariacica, ES Galpao 8,4% 16.502 57.313.647
2 AMBEV Eldorado do Sul, RS Galp&o 8,2% 15.512 55.117.094
3 CD CACHOEIRINHA Cachoeirinha, RS Galpao 9,9% 36.722 77.618.366
4 SYMRISE Cotia, SP Galpéo 9,6% 7.538 55.000.000
5 LABORATORIOS STIEFEL Guarulhos, SP Galpao 18,0%  22.865 36.300.000
6 AIR LIQUIDE BRASIL Campinas, SP Galpéo 9,5% 1.723 18.680.000
7 FCA Hortolandia, SP Galpéo 8,2% 42.787 97.380.892
8 TRISOFT TEXTIL SIA [tapevi, SP Galpao 8,2% 15.152 34.485.130
9 JSL /VOLKSWAGEN Resende, RJ Galpdo 8,2% 23.867 54.319.998
10 CL DUQUE Rio de Janeiro, RJ  Industrial Park  8,6% 49.000 158.560.000
11 PORTFOLIO GLP Diversas Industrial Park  8,5%  128.030  308.552.982
12 PORTFOLIO CSHG Diversos Industrial Park  8,1% 30.501 56.263.010
13 EPSON Barueri, SP Galpao 8,5% 18.885 48.500.000
14 CEA-ED. TOPAZIO 20 Atibaia, SP Industrial Park ~ 8,0% 1.830 3.797.386
15 BARAO DE MAUA Atibaia, SP Industrial Park ~ 8,0% 3.176 6.588.163
16 BRF FORTALEZA Itaitinga, CE Galpdo 8,7% 23.273 120.000.000
17 TOK&STOK Extrema, MG Industrial Park ~ 8,7% 44734 146.357.700
18 SIEMENS CABREUVA Cabreuva, SP Industrial Park ~ 9,7% 31.000 92.900.000
19 ALFALAVAL LTDA Séo Paulo, SP Galpéo 10,3%  12.340 68.639.350
TOTAL 525.437 1.496.373.718

Fonte: CBRE Pesquisa e consulta aos fatos relevantes dos fundos imobilidrios: BTLG11, BLCP11, XPINT1T,
LVBITT, PBRP11, SDILTT, VILG11 e VVPRI 1.
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31 CONSIDERACOES DE VALOR

3.1.1 Fatores-Chave de Valoracdo

B localizacdo estratégica sob o ponto de vista industrial/ logistico, com boa
acessibilidade e interligac@o as rodovias e aeroportos importantes do estado de Sao
Paulo;

B O enforno imediato também apresenta boa infraestrutura urbana e disponibilidade
de comércio e servicos, com a predomindncia de uso industrial e logistico ao longo
das rodovias e principais entroncamentos;

B O imébvel apresenta alto padréo construtivo e especificacdes técnicas de boa
qualidade — como amplo pé direito livre, piso de alta resisténcia, docas com
niveladores, disponibilidade de vagas de estacionamento e amenidades;

B A ocupagdo de 93% da drea locavel é formada por empresas multinacionais e de
renome no mercado, mediante contratos tipicos de locacao de longo prazo. Inclusive,
observou-se a recente renovacdo e extensdo do prazo contratual de um dos seus
inquilinos;

B O mercado industrial/logistico da Regido de Jundiai corresponde a um dos maiores
estoques de empreendimentos do estado e apresenta elevada oferta de galpdes para
locacéo, incluindo os espacos mais novos e de alta qualidade, podendo favorecer
inquilinos na busca de espacos de boa qualidade e que tende a restringir a elevacéo
dos pregos nos préoximos anos;

B Acreditamos que o imével poderia ter como potenciais compradores os investidores
do segmento imobilidrio especifico e voltados para a renda do empreendimento, tais
como fundos de investimento imobilidrios.

3.1.2 Raciocinio de Valor

Metodologia | Valor de Mercado

A definicéo do valor de mercado para o imével foi feita em conformidade com as normas
e baseadas na identificacdo de seus potenciais compradores. Foi utilizado o método que
refletisse de maneira mais fiel a realidade do mercado local e as possibilidades de uso
do imével.

A seguir, é descrito a metodologia aplicada.

a. Método da Renda | Base Fluxo de Caixa Descontado

Por essa metodologia, projetamos a receita de aluguel atual, com base no desempenho
atual e histérico, por um periodo de 10 anos, considerando taxas de crescimento
apropriadas e os eventos de contrato (reajustes, revisdes e renovacdes), ocorrendo na
menor periodicidade definida pela legislacdo incidente sobre os contratos de locacéo.

Para refletir o valor do imével no término do fluxo de caixa, ao final do
10° ano, capitalizamos a receita liquida operacional do ano consecutivo.
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O fluxo de receitas e o valor de venda no 10° ano sé@o entdo trazidos a valor presente
com taxas de desconto adequadas a percepcao de risco do mercado.

Assim, o valor presente do fluxo de caixa representa o valor de venda disponivel para a
aquisigdo do imével do ponto de vista de um potencial comprador.

Entre os principais fatores de risco, podemos salientar:

Comentdrios Sobre Taxa de Desconto e Perpetuidade

A teoria de financas (CAPM, WACC etc.) para determinar taxas de desconto é amplamente
empregada para avaliacGo de empresas, mas ndo é aplicdvel para avaliacdo de iméveis. Desta
forma, procuramos ser o mais coerente possivel com a realidade local.

Para estimar as taxas de desconto de um empreendimento de renda, a CBRE utiliza transacées
compardveis de venda, informacées de players do mercado e resultados parciais de transacées de
venda em curso.

A CBRE estd envolvida na grande maioria das transacées quer diretamente (quando a CBRE é ou
foi a corretora diretamente envolvida ou quando a CBRE é ou tem sido a avaliadora da transacdo),
ou indiretamente, quando a CBRE recebe posteriormente a informacgéo das fransacées para fins de
avaliagéo.

Todas as transacées sdo equalizadas, formando um banco de dados de transacées padronizado.
Os ativos avaliados por nés sGo comparados com este banco de dados para a conclusdo das taxas
aplicdveis a cada ativo individualmente. Contato com agentes de mercado e andlise de transagées
de venda em andamento ajudam a identificar o pensamento atual e as tendéncias, tornando
possivel ajustar as taxas, se necessdrio, devido a qualquer obsolescéncia do nosso banco de dados.

Adicionalmente, as taxas devem refletir - além das questées de mercado citadas anteriormente - os
riscos infrinsecos ao imével e s premissas utilizadas na projec@o do fluxo de caixa, considerando
as caracteristicas individuais de cada propriedade, incluindo construcées, localizagéo,
caracteristicas do mercado local, etc., além do histérico de performance do empreendimento e de
seu estdgio de maturagdo.

Mercados secunddrios ou mercados em que o timing de recuperacdo é mais dificil de prever, por
exemplo, sGo os mercados que exigem taxas de desconto e taxas de capitalizacdo mais altas do
que os ativos mais bem posicionados, devido a um aumento nos riscos percebidos pelos
investidores.

A seguir, as principais premissas utilizadas:

Premissas de Valor | Base Fluxo de Caixa Descontado

Més de Inicio: Julho/2020

Més de Término: Junho/2030

Area Locavel Total: 58.828,04 m?

Receita de Locagao — (Base julho-20): R$ 1.024.260,76 (R$ 18,77/m? ocupado)
Receita Potencial de Locag&o — Ano 1% R$ 17,00/m? (por més)

5 A receita potencial de locag@o foi estimada com base no Método Comparativo Direto de Dados de
Mercado — as evidéncias de mercado e o memorial de célculo séo apresentados no Apéndice B deste
relatério.
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Crescimento Real da Receita Potencial de Locagdo:  1,00% a.a. a partir do Ano 5
Despesas Operacionais: Condominio: R$ 4,41/m?/ IPTU: R$ 0,53/m?

Area Vaga | Absorgéo: 4.259,21 m?| 9 meses®

0, ;3 0, a3
Probabilidade de Renovagéo dos Contratos: 80% Renovagao | 20% Nova locagdo (6 meses

vagos)
Comissoes de Locagdo/ Renovagéo: 1,50 Alugueres / 0,50 Aluguel
Conservagéo e Manutencao: 1,50% da Receita de Locagéo
Taxa de Desconto (Atratividade): 7,50% - 8,50% (a.a.)
Taxa de Capitalizagéo (Ano 10): 7,00% - 8,00%

A tabela a seguir apresenta os resultados obtidos quanto ao Valor Presente Liquido (VPL)

para os intervalos arbitrados para a taxa de desconto e taxa de capitalizacdo da receita
no Ano 10:

Andlise de Sensibilidade | Valor Presente Liquido (R$)

Taxa de Capitalizagao — Ano 10

Taxa de Desconto

7,00% 7,50% 8,00%
7,50% R$162.200.000 R$156.800.000 R$152.000.000
8,00% R$156.700.000 R$151.500.000 R$147.000.000
8,50% R$151.500.000 R$146.500.000 R$142.200.000

Valor de Mercado | Faixa de Valor Provéavel
Base Método da Renda - Fluxo de Caixa Descontado

R$ 142.200.000 a R$ 162.200.000

A meméria de cdlculo com o fluxo de caixa projetado estd anexado no Apéndice C deste
relatério.

6 Caréncia de 3 meses; Descontos: R$ 3,00/m2 1° ano; R$ 2,00/m2 no 2° ano e R$ 1,00/m2 no 3° ano
(por més)

CSHG LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI ‘ BRE



ANALISE DE VALOR 46

32 VALORACAO

3.21 Opinidao de Valor

De acordo com as bases de valoracao estabelecidas, somos da opinido que o valor de
mercado para o imével em questdo, na data de 1° de julho de 2020, estava em torno

de R$ 151.500.000,00 (CENTO E CINQUENTA E UM MILHOES E
QUINHENTOS MIL REAIS).

Aviso Importante — Incertezas sobre a Valora¢éo em Fung¢do do Novo Coronavirus

A Declaracéo de “Pandemia Global”, promulgada em 11 de marco de 2020 pela OMS (Organizagéo Mundial da Satde),
em funcdo da proliferagdo do agente patogénico “Novo Coronavirus” (COVID-19), vem causando enormes incertezas
nas condicées dos mercados, local e global. O mercado financeiro global registrou significativa queda desde o final de
fevereiro, consequéncia das preocupagdes com as inferrupgdes nos setores de comércio, indUstria e servicos, além de
outros, e consequente queda na demanda. Muitos paises implementaram restricées de deslocamento e viagens de seus
cidad&os, fechamentos de fronteiras e varias outras medidas, além de quarentena e distanciamento social.

A maioria dos setores econdmicos estd sendo afetada e o segmento imobilidrio néo ficou imune aos acontecimentos. Em
funcao disto, na data da avaliacéo, temos que ser mais conservadores ao analisarmos as evidéncias e dados de mercados
pretéritos ao inicio da “pandemia global” para fins de comparacdo e formagdo da convicgdo de nossas opinides de
valores. De fato, as respostas atuais do mercado imobilidrio ao COVID-19 significam que estamos diante de um conjunto
de circunsténcias sem precedentes para embasar um julgamento mais assertivo.

Nossas avaliagdes imobilidrias foram e sdo, assim, relatadas com base em “incertezas nas avaliacées materiais”.
Consequentemente, fais incertezas - e maior cautela - devem ser atribuidas as nossas avaliacdes que normalmente seria
o caso. Os valores expressos podem mudar mais répida e significativamente do que em condigées normais de mercado.
Dada &s incertezas e ao impacto futuro desconhecido que o COVID-19 possa ter sobre o mercado imobiligrio,
recomendamos que mantenham o presente relatério/laudo de avaliagéio sob constante e frequente reviséo.

A incerteza em torno do COVID-19 estd tendo um impacto direto sobre o mercado imobilidrio, particularmente no
segmento industrial e logistico. Tal impacto é atualmente desconhecido e de dificil mensuragéo e dependerd diretamente
da escala e da duracéo desta pandemia.

Nossas andlises de valores foram e séo baseadas em informagées disponiveis na data da avaliagdo. Embora tenhamos
tomado todas as medidas razodveis para estimar os efeitos sobre a propriedade, as significativas incertezas sobre os
mercados de capitais e os rdpidos desdobramentos desses eventos, torna-se dificil avaliar e quantificar os impactos que
esta pandemia teve sobre o valor de mercado para este tipo de imével. Recomendamos também cautela ao se
basear nesta avalia¢éio para tomada de decisées.

A fim de evitar dovidas, a inclusdo deste Alerta de Incerteza néo significa que esta avaliagéo ndo possa ser invocada. O
objetivo deste Alerta é garantir a transparéncia para o fato que, nas atuais e extraordindrias circunsténcias, pode ser
atribuido grau de preciséo inferior ao comumente auferido em nossas andlises. Portanto, tal Alerta ndo invalida a presente
avaliacéo.
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322 Grau de Fundamentacéao

Segundo o item 10.1 da NBR 14.653-4:2002 - Avaliacgo de bens, Parte 4:
Empreendimentos, as avaliacées serdo enquadradas segundo sua fundamentacéo, de
acordo com a “Tabela 4 — identificacdo de valor e indicadores de viabilidade” e “Tabela
5 — Enquadramento dos laudos segundo seu grau de fundamentacéo (para identificacdo
de valor)”.

O estabelecimento inicial pelo contratante do grau de fundamentagéo desejado tem por
objetivo a determinacdo do empenho no trabalho avaliatério, mas nédo representa
garantia de alcance de graus elevados de fundamentacéo.

A demonstracdo do enquadramento no grau de fundamentac@o é apresentada a seguir:

a. Grau de fundamentagao no caso de identificacdo de valor

Item Descrigao Grau Pontos
7511 Analise Operacional do Empreendimento 1] 3
7.51.2. Andlise das Séries Histéricas do Empreendimento Il 2
7513 Andlise Setorial e Diagnostico de Mercado Il 3
7514 Taxas de Desconto Il 2
7515 Escolha do Modelo Il 2
7.5.15.1  Estrutura Basica do Fluxo de Caixa Il 3
75.1.5.2  Cenérios Fundamentados I 1
7.5.1.5.3 Analise de Sensibilidade Il 2
75154  Andlise de Risco - -
Total ] 18

Para este trabalho, a pontuacéo atingida foi de 18 de 24 pontos possiveis. Desta forma,
considerando estes e demais condicdes complementares também estabelecidas pela
norma vigente, a avaliacdo realizada atingiu o Grau de Fundamentacao Il, conforme
preceitos da NBR14.653-4:2002, item 10.2.3.
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VISTA EXTERNA DO GALPAO

-

VISTA INTERNA DO GALPAO- MODULO OCUPADO
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GERADOR PARA AREA COMUM E CASA DE BOMBAS
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EVIDENCIAS DE MERCADO

METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO

Método Comparativo Direto de Dados de Mercado: Por este método, a receita potencial de locagéo aplicével a um imével foi definida com base em evidéncias de mercado compardveis, ou seja, iméveis semelhantes
em oferta ou transacionados recentemente. Tais evidéncias foram entdo homogeneizadas de forma a subsidiar a definicdo de uma faixa de valor, através de ponderacdo dos seguintes fatores: (i) fator de oferta: desconto
de até 20% nos pregos pedidos, refletindo a elasticidade do mercado em questdo, com base na demanda da regido; (i) fator localizacdo: equilibrou as diferencas de prego em relagdo ao local em que se encontrava o
comparativo, sendo algumas mais nobres do que outras quanto ao logradouro, acessibilidade vidria e aos transportes publicos, infraestrutura de comércio e servicos; (iii) fator especificacdo: faz mengdo as diferencas
qualitativas fisicas dos imdveis, tais como estado de conservacdo, idade construtiva, formato, leiaute construtivo e porte do galpdo, pé direito livre, carga de piso, quantidade de docas, estacionamento, entre outras

caracteristicas construtivas e especificacées técnicas.

As evidéncias de mercado utilizadas foram disponibilizadas e utilizadas como base para avaliagdo. Tais informacées foram suprimidas deste relatério conforme
previsto pela Instrucgo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n°® 472, de 31 de outubro de 2008, considerando sua confidencialidade e sua relevancia

estratégica.

ltupeva

Método Comparativo Direto de Dados de Mercado - Receita Potencial de Locagdo

Elementos Comparativos de Galpoes para Locacéo

Média (R$/m? de area construida) 16,87 Média Saneada (R$/m? de area construida) 16,87

Limite Inferior - 30% 11,81 Limite Inferior - 10% 15,18

Limite Superior + 30% 21,93 Limite Superior +10% 18,56

Conclusédo de Valor Faixa de Valor Provavel

Valor Adotado (R$/m? de area construida) 17,00 Valor Médio R$ 1.000.100 17,00 /m?de AC

Area da Situagao (m? de area construida) 58.828,04 Limite Inferior R$ 900.100 15,30 /m? de AC
Limite Superior R$ 1.100.100 18,70 /m? de AC
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FLUXO DE CAIXA PROJETADO

As informacées do(s) contrato(s) de aluguel foram fornecidas pelo cliente e utilizadas como base para avaliacdo. Tais informagées foram suprimidas deste relatério conforme
previsto pela Instrucdo da Comissédo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n°® 472, de 31 de outubro de 2008, considerando sua confidencialidade e sua relevancia estratégica.
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