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1. SUMARIO EXECUTIVO

IMOVEL COMERCIAL EM SAO PAULO - SP

Solicitante: Kinea Renda Imobilidria Fundo de Investimento
Imobiliario — Fll

Finalidade e Uso pretendido: Estimativa do valor de mercado para venda, para
balizar futura aquisicéo

Data de Referéncia: Novembro de 2020

Data da Vistoria: 26 de outubro de 2020

Endereco: Avenida das Nagdes Unidas, 14.171 - Vila Gertrudes
Municipio: Sao Paulo - SP

Area de Terreno: 33.516,00 m2 (conforme Capitulo 3 deste laudo)
Area BOMA: 28.378,16 m2 para a Torre A - Ebony Tower

28.366,08 m? para a Torre B - Marble Tower
(conforme Capitulo 3 deste laudo)

Tipologia do Imovel: Edificio comercial corporativo Rochaverd Corporate
Towers - Torre A (Ebony Tower) e Torre B (Marble
Tower)

Metodologias: Locagao: Método Comparativo Direto

Fair Value: Método da Capitalizagédo da Renda

Fair Value R$ 647.000.000,00
Torre A — Ebony Tower: (Seiscentos e quarenta e sete milhdes de reais)
Fair Value R$ 649.000.000,00
Torre B — Marble Tower: (Seiscentos e quarenta e nove milhdes de reais)

Grau de Fundamentagdo Obtido:  Locac&o: Grau Il

Venda: Grau lll

Grau de Precisao Obtido: Locagao: Grau ll

Venda: Nao Aplicavel
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2. TERMOS DA CONTRATACAQ

De acordo com a Proposta n® 7.534/2020, assinada na data de 20 de outubro de 2020, a
Colliers International do Brasil (“Colliers”) realizou a avaliacdo do imével, localizado na Avenida
das Nacdes Unidas, 14.171 - Vila Gertrudes - Sao Paulo - SP, para a data-base de outubro de
2020 para Kinea Renda Imobiliaria Fundo de Investimento Imobiliario - FlI, doravante chamado
“Cliente”.

Esta é a versdo B do laudo de avaliagdo de nimero 8993A/20, especifica para publicacio e
elaborada por solicitagdo do cliente. Nesta versao, informacdes sigilosas a respeito dos
contratos de locacdo vigentes ndo foram apresentadas para possibilitar a publicacdo do
documento.

Ressaltamos que a Colliers recebeu e utilizou todas as informacdes atuais dos contratos
vigentes até as suas extingdes. As informagdes na integra podem ser consultadas a partir da
versao numero 8993A/20.

A Colliers entendeu que a Cliente necessitava de uma avaliac&o para estimativa do Fair Value
do referido imével localizado em S&o Paulo - SP, para balizar futura aquisic&o, de acordo com
0 escopo estabelecido na supramencionada proposta aceita pela Cliente, com a anélise dos
documentos solicitados (expostos nos anexos deste laudo) a Cliente e recebidos pela Colliers,
entrevistas com a Cliente, visita ao imdvel e a regido onde se localiza o imovel, pesquisas e
entrevistas com participantes do mercado e de drgdos publicos, realizagdo de calculos e
elaborac&o deste relatorio contendo toda a informacao verificada e os célculos realizados

A Cliente solicitou a Colliers a estimativa do Fair Value. Portanto este documento foi preparado
para auxiliar a Cliente no processo de futura aquisicdo , considerando as praticas e padrdes
profissionais aplicaveis de acordo com a Norma Brasileira de Avaliagdes NBR 14.653 da ABNT
- Associagao Brasileira e Normas Técnicas, em todas as suas partes, além dos padrdes de
conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em sua edigéo 2014 editada pelo Royal
Institution of Chartered Surveyors (“RICS”) e nas normas do International Valuation Standards
Council (“IVSC”), nos seus pronunciamentos 101 — Scope of Work, 102 - Implementation e 103
- Reporting.

O trabalho foi desenvolvido, entdo, a fim de avaliar o valor de mercado para locagéo do ativo
pela comparagdo com outros imoveis similares situados na mesma regido geoecondmica e,
para tanto, adotou-se o Método Comparativo Direto de Mercado.

Esta é a segunda versao do laudo 8993/20 que substitui a anterior, que por sua vez perde seu
efeito. Nesta versao foram consideradas novas informacdes fornecidas pelo Cliente.

O Fair Value do imovel foi avaliado pela capitalizagéo da renda liquida possivel de ser por ele
auferida, e para tanto, adotou-se o Método da Capitalizagdo da Renda.

As bases de valores adotadas foram a do Fair Value, definido pelo Red Book como:

colliers.com.br
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Fair Value

O preco estimado para a transferéncia de um ativo ou passivo entre partes conhecedoras e
interessadas identificadas, que reflete os respectivos interesses dessas partes. !

Este laudo de avaliac&o reflete premissas amplamente utilizadas por participantes do mercado,
elencando sempre aqueles que s3o relevantes na sua area de atuacdo e em sua regi&o
geografica, assumindo-se que s&o independentes, especialistas e que possuem bom
conhecimento sobre o mercado.

A Cliente concorda e aceita todos os termos dispostos nos capitulos referentes aos
“Pressupostos, Ressalvas e Fatores Limitantes” e também “Condicdes e Termos de
Contratacao”.

A Cliente quando do recebimento do Relatorio reconhece que conduzira sua prépria anélise e
tomara a sua decis&o, quanto a prosseguir ou ndo com a transacao de forma independente, nao
imputando responsabilidade a Colliers.

! Traducéo livre para: Fair value is the estimated price for the transfer of an asset or liability between identified
knowledgeable and willing parties that reflects the respective interests of those parties.” - Red Book

colliers.com.br
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3. DOCUMENTACAO RECEBIDA

Foram solicitados ao Cliente os seguintes documentos:

e Matriculas do(s) imovellis) (RGD), preferencialmente atualizadas;

e Escritura Publica ou Instrumento Particular de Venda e Compra do(s) imével(is);
e Contrato de locacao do(s) imével(is);

e Rent roll atualizado do(s) imével(is);

e Planta do(s) imovel(is) com quadro de areas;

e Notificacdo de Lancamento do IPTU - exercicio atual;

A Colliers recebeu os documentos listados abaixo:

o (opias das Certiddes de Matriculas referente aos imoéveis avaliados, expedidas pelo 15°
Oficial de Registro de Iméveis da Comarca da Capital do Estado de S&o Paulo, expedidas
em 08/09/2020;

e (opias das Notificacdes de Langamento de IPTU - exercicio de 2020 referente aos
imoveis; e

e Informacdes sobre a Receita Garantida por e-mail.

Apbs a anélise dos documentos recebidos, foram adotados para esta avaliagdo os seguintes
dados:

e Area do Terreno: 33.516,00 m2;
e Area BOMA para Torre A (Ebony Tower): 28.378,16 m?
e Area BOMA para Torre B (Marble Tower): 28.366,08 m2.

colliers.com.br
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4. CARACTERIZACAO DA REGIAO

4.1 ASPECTOS DA LOCALIZAGCAO

Endereco: Avenida das Nacdes Unidas, 14.171 - Vila Gertrudes
Cidade - Estado: S30 Paulo - SP
Densidade de Ocupagio: Alta
Padrao Econdmico: Média-Alta
Categoria de Uso Predominante: ~ Comercial
Valorizacdo Imobiliaria: Estavel
Vocagao: Comercial
Acessibilidade: Boa
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FIGURA 1 — MAPA DE LOCALIZACAO DO IMOVEL NO MUNICIPIO - FONTE: SITE GOOGLE MAPS
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FIGURA 2 — MAPA DE LOCALIZAGAO DO IMOVEL NA REGIAO - FONTE: SITE GOOGLE MAPS

FIGURA 3 — VISTA AEREA COM LOCALIZAGAO DO IMOVEL E ENTORNO- FONTE: GOOGLE EARTH
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4.2 DESCRICAO DO ENTORNO

Localizado em uma regido com caracteristicas comerciais, o imovel estd em uma importante
regido que concentra edificios comerciais corporativos de alto padrao. Existe destaque também
para a quantidade de shoppings centers na regido, configurando-se como um polo comercial
em escala regional. Existen pequenos imdveis comerciais que atuam de forma complementar
aos servicos maiores. Os iméveis residenciais sdo, em maioria, representados por condominios
verticais e residéncias unifamiliares, em menor quantidade.

O entorno imediato do imével tem a presenca de armazéns com metragens entre 5.000 m2 e
10.000 m2, indUstrias de porte grande e comércios ao longe da BR-101, possui residéncias de
padréo baixo e comércio local de pequeno porte.

A avenida das Nac@es Unidas permite o acesso a Marginal Pinheiros, umas das principais vias
de deslocamento na cidade de Sao Paulo e em escala metropolitana. Através da Avenida Chucri
Zaidan se d& continuidade ao eixo norte-sul, ligando a regido da Berrini com a Chacara Santo
Antdnio, e através da Avenida Roque Petroni Junior é possivel estabelecer a ligacdo em um
eixo Leste-Oeste.

O bairro conta com uma infraestrutura adequada, com boa oferta de transporte publico, vias
pavimentadas, com alta oferta de comércio e servigo.

Resumidamente, o entorno possui as seguintes caracteristicas:

Distancia do Centro: 13,2 km

Melhoramentos Publicos: Rede de Telefonia; Rede de Energia Elétrica; lluminagéo
Publica; Pavimentacgao; Guias e Sarjetas e Coleta de Lixo

Transporte Publico: Linhas de dnibus localizadas na Avenidas das Nagées Unidas
e Avenida Chucri Zaidan, Estacdo Morumbi da CPTM a
menos de 100m do imovel

Principais Vias de Acesso:  Avenidas das Nagdes Unidas, Avenida Chucri Zaidan e
Avenida Roque Petroni Junior

Atividades Econdmicas em  Shopping centers, hotéis, edificios comerciais corporativos,

um Raio de 500m: iméveis comerciais de pequeno a grande porte
Pontos de Destaque: Morumbi Shopping, Market Place e Shopping Parque da
Cidade

colliers.com.br
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4.3 ZONEAMENTO

A definicdo do zoneamento é realizada pelo poder publico e tem como principal objetivo definir
0 que e quanto pode ser construido sobre determinado terreno.

O zoneamento no qual determinado imovel se enquadra esté intrinsicamente ligado ao valor da
parcela de seu terreno, uma vez que um dos conceitos para se definir seu valor é a partir da
renda que ele pode gerar.

Posto isso, de acordo com o zoneamento do municipio de Sao Paulo, que é regido pela Lei
n® 16.402, de 22 de marco de 2016, o imével em estudo se encontra em uma ZM - Zona Mista,
conforme mapa abaixo:

&
.
Zona Centralidade

HEE 2C

a
Zona Centralidade ambiental

B ZC-ZEIS
Zona Centralidade lindeira 3 ZEIS

- B ZCOR-1

Zona Corredor 1

B ZCOR-2

Zona Corredor 2

N ZCOR-3
Zona Corredor 3

B ZCCRa
Zona Corredor ambiental
ZMm
Zona Mista
N ZMa
Zona Mista ambiental

. ZMIS

Zona Mista de Interesse Social

ZMISa
Zona Mista de Interesse Social ambiental

A

ZEIS-1
Zona Especial de Interesse Social 1

FIGURA 4 — MAPA DE ZONEAMENTO — FONTE: SITE DA PREFEITURA DE SAO PAULO - SP
Os indices urbanisticos previstos para essas zonas sao:

o (oeficiente de Aproveitamento Minimo = 1,00 vez a &rea do terreno

o (oeficiente de Aproveitamento Basico = 1,00 vez a area do terreno

o (oeficiente de Aproveitamento Maximo = 2,00 vezes a area do terreno

e Taxa de Ocupacdo = 70% da area do terreno, para lotes iguais ou superiores a 500m?
o (abarito de Altura Méaxima = 28 metros

O coeficiente méaximo permite ao proprietario aumentar seu potencial construtivo mediante o
pagamento de uma contrapartida para a municipalidade.
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5. CARACTERIZACAO DA PROPRIEDADE

5.1 DESCRICAO DO TERRENO

O terreno possui as seguintes caracteristicas:

Frente: 145,00m de frente para a Avenida das Nagdes Unidas
(medida aproximada, realizada a partir do Google Earth)

Configuracao: Poligono irregular
Dimensao: 33.516,00 m2 (conforme Capitulo 3 deste laudo)
Infraestrutura: O terreno recebe os servicos de infraestrutura basica citados

no item 4.2 Melhoramentos Publicos

Acesso: Avenida das Nacdes Unidas, Avenida Chucri Zaidan e
Avenida Joao Déria

Topografia: Plana
Interferéncias Fisicas: N&o
Restricdes Ambientais: Nao

FIGURA 5 — DELIMITAGAO APROXIMADA DO PERIMETRO DO TERRENO — FONTE: GOOGLE EARTH
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5.2 DESCRICAO DAS CONSTRUCOES

As principais caracteristicas das construcdes estao descritas abaixo:

Tipologia do Imovel: Edificio comercial corporativo Rochavera Corporate Towers -
Torre A (Ebony Tower) e Torre B (Marble Tower)

Area BOMA: 28.378,16 m2 para a Torre A (Ebony Tower)
28.366,08 m2 para a Torre B (Marble Tower)
(conforme Capitulo 3 deste laudo)
Estacionamento: O imovel possui uma &rea coberta para estacionamento, com

953 vagas disponivel para os iméveis com matricula vinculada a
Torre A (Ebony Tower) e 953 vagas para a Torre B (Marble

Tower).
Estrutura: Mista de concreto e aco
Cobertura: Laje impermeabilizada, com heliponto na Torre A (Ebony Tower)
Fachada Pele de vidro reflexivo, com placas de granito e concreto
Esquadrias: Aco
Piso: Areas comuns: Granito e piso cerdmico nas areas molhadas

Areas privativas: Piso elevado com revestimento

Paredes: Areas comuns: Alvenaria com revestimento em granito e
concreto, painéis de madeira no lobby

Areas privativas: Dry-wall e divisérias em vidro

Forro: Areas comuns: Gesso

Areas privativas: Forro modular em fibra mineral
Idade: 12 anos (idade estimada)

Estado de Conservagao Regular (C)
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6. DIAGNOSTICO DE MERCADO

Panorama Geral

O primeiro semestre de 2020 foi marcado pelo impacto direto da pandemia do Corona virus
(COVID-19) em uma escala global. O virus, que teve o primeiro registro na China no fim de
2019, tem como caracteristicas alto indice de contagio e de mortalidade, segundo a OMS. No
Brasil, os primeiros registros de casos oficiais e primeira morte aconteceram no més de marco
de 2020. A partir dessa data foram adotadas politicas de isolamento social e restricdes a
diversos tipos de atividades sociais e econdmicas.

As politicas de isolamento social tinham por objetivo diminuir a taxa de contagio da doenca e,
dessa forma, n&o provocar o colapso do sistema de salde. Para isso, atividades econémicas
consideradas como “ndo essenciais” ao bem estar da populacdo foram suspensas, até que
houvesse indices que confirmassem a seguranca para o retorno.

A diminuicdo das atividades impactou diretamente o desempenho da economia. Segundo os
dados do IBGE, apo6s queda de -2,5% do PIB no primeiro trimestre (revista para -1,5%), o
resultado para o segundo trimestre foi o pior desde o inicio da série historica em 1996, com
queda de -9,7% em comparacdo com o trimestre anterior e -11,4% em comparagdo com o
mesmo periodo em 2019. A queda foi puxada principalmente pela reducdo das atividades
industriais e no setor de servicos.

Um dos principais efeitos colaterais da queda da atividade econdmica foi a reversao de quadro
de queda paulatina da taxa de desemprego. A taxa atinge, no trimestre maio-junho-julho, 13,8%
da populacdo, descrevendo um cenario de alta progressiva desde o trimestre outubro-
novembro-dezembro, quando o indice atingiu 11,0%, menor valor dos Ultimos 12 periodos. Para
0 trimestre maio-junho-julho de 2019, a taxa foi de 11,8%.

Como forma de conter os efeitos da crise, o Banco Central promoveu sucessivas quedas na
taxa basica de juros (Taxa Selic). O ano de 2020 iniciou a taxa em 4,25%, com o primeiro corte
em margo, para 3,75%, com novo corte em maio para 3,00%. Em junho houve uma redugéo
para 2,25%, chegando ao menor percentual da série historica em agosto, a 2,00%. Essa
estratégia visou ampliar 0 acesso ao crédito e suavizar o impacto da divida publica nas contas
do governo.

O aumento do desemprego teve um impacto direto na capacidade de consumo das familias,
sobretudo naquelas em situacdo de maior vulnerabilidade. Para isso, o governo junto ao
congresso aprovou um programa de auxilio emergencial aos beneficiarios do programa Bolsa
Familia, profissionais autbnomos e informais, atingindo um total de 29,4 milhdes de familias.

Esse auxilio, apesar de representar um alto custo as contas publicas, foi capaz de promover
liquidez ao mercado interno, atenuando também os efeitos da crise, principalmente para micro
e pequenos negdcios e na vida da populagdo mais paobre.
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Como reflexo da baixa taxa de juros e queda no consumo durante os meses da pandemia, a

inflacao no Brasil permaneceu sob controle, com indice Nacional de Pregos ao Consumidor
Amplo (IPCA) avancando 0,70% no més de agosto, segundo dados do IBGE. O acumulado em
12 meses se encontra 2,44%, dentro da projecéo estimada pelo governo. Contudo, indice Geral
de Precos - Mercado (IGP-M) apresentou um cenério de aceleracdo devido a retomada do
consumo no nivel pré-pandemia no inicio do segundo semestre, com baixo estoque. O IGP-M
de agosto registrou alta de 2,74%, chegando a uma alta de 13,02% nos Ultimos 12 meses, com
prévia de setembro com alta de 4,34%.

Os efeitos internacionais da crise afetaram a entrada de investimentos estrangeiros no Brasil.
De acordo com dados do Banco Central, no primeiro semestre de 2020 foram registrados
US$ 25,3 bilhdes de Investimento Direto no Pais (IDP), contra US$ 32,2 bilhdes no primeiro
semestre de 2019. Esse valor foi 0 menor registrado para o periodo desde 2009.

Segundo o Relatério Focus do Banco Central, a projecdo para o crescimento do PIB é de -
4,81% em 2020 e 3,42% em 2021. O IPCA previsto é de 2,99% para 2020 e 3,10% em 2021,
enquanto o IGP-M é de 19,72% para 2020 e 4,32% para 2021. A meta da Taxa Selic deve
permanecer em 2,00% em 2020 e é estimada em 2,75 para 2021.

Panorama do Setor

Entre julho e setembro, a cidade de S&o Paulo contabilizou um saldo de -87 mil m? na absorgao
liquida, com aproximadamente ¥ dessa quantidade representando iméveis de Classe B. Para o
terceiro trimestre de 2020 houve apenas a entrega de um empreendimento corporativo,
pertencente a Classe A+ A. Para o periodo, o inventério existente em S&o Paulo foi de 3.056
mil m?2 para a Classe A+ A e 2.188 mil m? para a Classe B.

Com o elevado volume de devolugdes, houve aumento da taxa de vacéncia, chegando 16% para
a Classe A+ A e 18% para a Classe B. Embora o cenério desfavoravel, as regides da Faria Lima
e JK mantiveram as menores taxas de vacéncia registradas na cidade. A absorcao liquida
negativa, assim como o consequente aumento da vacancia, séo reflexo da crise econémica
provocada pela pandemia de Covid-19. O comportamento do mercado sugere uma estabilidade
de regides consolidadas, enquanto regites em intermediarias ou desenvolvimento sofrem com
a instabilidade mercadolégica.

Em oposigéo a essa tendéncia, preco médio pedido para locagédo na cidade de Sao Paulo teve
alta, para as duas classes de empreendimentos. Para a Classe A+ A, o valor médio foi de
R$ 87/m2.més, representando uma brusca mudanca em comparacdo com R$ 79/m2.més,
interrompendo 5 semestres de quedas consecutivas e retornando a um patamar de valor do
inicio de 2018. Essa alta é puxada pelos imoveis das regides mais consolidadas, pouco afetados
durante os piores meses da pandemia. Em relagdo a Classe B, houve uma alta mais timida, de
R$ 72/m2.més para R$ 74/m2.més, influenciado pelo grande volume de devolugoes.
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Para 2020 é esperando ainda a entrega de novo inventario na regido da Chucri Zaidan, para
ambas as classes, que representem um acréscimo de aproximadamente 135 mil m2 no
inventario da cidade. Maior parte desse novo inventério é referente ao empreendimento Parque
da Cidade. A projecgao para o quarto semestre de 2020 é de um aumento da vacéncia com um
movimento orientado a estabilizagado da absorgéo liquida,

Mercado Imobiliario Local

As alteragdes no comportamento cotidiano e no padréo de funcionamento de servigos causadas
pela pandemia do Covid-19 teve influéncia no mercado local de iméveis corporativos. A crise
econdmica gerada pela pandemia afetou diretamente a absorg¢éo do mercado, sobretudo entre
0s meses de margo e maio, com gradual estabilizacdo a partir do més de junho. O mercado de
iméveis para locagdo hoje, é caracterizado por uma maior disponibilidade de iméveis em
estoque, além de uma maior flexibilizagdo nas negociagdes comerciais,

Observando a oferta de salas na regido encontram-se com dimensdes entre 1.025,00 m? a
3.362,94 m2 de drea BOMA e valores ofertados que variam de R$ 95,00/m? a R$ 120/m2 para
locagdo, com variagao ligada & localizagéo, padréo, idade aparente e estado de conservacao.
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Analisando o mercado de locagdo em relagao a liquidez do imovel, podemos ver que o padréo

e estados de conservacao do imdével s&o diferenciais no mercado. Sua localizacdo e sua boa
infraestrutura urbana, além das caracteristicas de ocupacao circunvizinha é um atrativo para
consumidores. A alta oferta de imdveis similares e contexto socioecondmico atual é o principal
fator que n&o favorece a comercializacdo do imovel.

Pode-se estabelecer a seguinte relacdo entre o imdvel e a situacdo do mercado atual:

Cenério de Liquidez para Locag3o: Alto

Quantidade de Ofertas de Bens Similares Alta
para locagao:

Prazo de Absorc¢ao para Locagao: 6 meses

Cenério de Liquidez para Venda: Médio-Alto

Quantidade de Ofertas de Bens Similares Pequena

para venda:

Prazo de Absorg¢ao para Venda: 12 meses

Publico-alvo: Empresas de grande porte e investidores
imobilidrios
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7. AVALIACAO DO IMOVEL

7.1 REFERENCIAS NORMATIVAS

A metodologia aplicada no trabalho fundamenta-se na NBR-14653 — Norma Brasileira para
Avaliacdo de Bens da Associac&o Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), em suas partes
1: Procedimentos Gerais, 2:Iméveis Urbanos e 4: Empreendimentos.

No que foi cabivel, foi utilizada também a Norma para Avaliagdo de Imoveis Urbanos - verséo
2011, publicada pelo IBAPE (Instituto Brasileiro de Avaliacdes e Pericias de Engenharia),
Departamento de S&o Paulo.

Este trabalho também estd de acordo com os padrdes de conduta e ética profissionais
estabelecidos no Red Book em sua edicdo 2014 editada pelo Royal Institution of Chartered
Surveyors (“RICS") e nas normas do International Valuation Standards Council (“IVSC"), nos
seus pronunciamentos 101 - Scope of Work, 102 - Implementation e 103 — Reporting.

Foram observadas ainda as orientacoes da Instrucdo CVM n° 472 de 31 de outubro de 2008 da
Comissao de Valores Mobiliarios {CVM), com as modificacdes introduzidas pelas instrucdes
CVM N° 478/09, 498/11, 517/11,528/12, 554/14, 571/15, 580/16 e 604/18.

7.2 METODOLOGIA

Por se tratar de um imdvel com vocac&o para gerar renda através de sua locacao, sua avaliacao
foi realizada pelo Método da Capitalizagdo da Renda, sendo esta a principal 6tica pela qual os
principais investidores do mercado analisariam a propriedade.

Por este método determina-se o valor de venda do imével pela capitalizagdo da renda liquida
possivel de ser por ele auferida, através da anélise de um fluxo de caixa descontado que
considera todas as receitas e despesas para sua operagao, descontado a uma taxa que
corresponde ao custo de oportunidade para o empreendedor, considerando-se o nivel de risco
do empreendimento.

O fluxo de receitas considera inicialmente a renda real prevista nos contratos vigentes de
locagdo, e ao término destes, sdo projetados contratos hipotéticos de locagde a valor de
mercado.

Para a estimativa do valor de locagdo a mercado foi aplicado o Método Comparativo Direto de
Dados de Mercado, mediante o qual o valor de locagéo é obtido pela comparacéo direta com
outros imoveis semelhantes situados na mesma regigo geoeconémica.
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7.3 VALOR DE LOCAGAO

7.31 ELEMENTOS COMPARATIVOS

Foram realizadas pesquisas na regido onde estd implantado o imdvel em anélise, com a
finalidade de investigar imdveis comerciais similares disponiveis para locac&o.

O campo amostral utilizado para estimativa do valor do imével & composto por 6 (seis)
elementos comparativos que compdem o Anexo Il — Elementos Comparativos.

Os imoveis pesquisados apresentam diferentes caracteristicas como localizacdo, padrao
construtivo, idade e estado de conservacéo e &rea que impossibilitam uma comparacéoe direta
apenas de seus precos unitarios, motivo pelo qual foi empregado o Tratamento por Fatores
para a estimativa do valor unitério.

7.3.2 TRATAMENTO POR FATORES

No presente trabalho foram utilizados os seguintes fatores de homogeneizagao:
Fator de Fonte

Com a finalidade de isolar a eventual existéncia da elasticidade das ofertas, os pregos unitarios
pedidos nos elementos comparativos relativos a ofertas foram abatidos em 10%, para posterior
consideracao dos dados nos calculos estatisticos.

Fator de Transposicao

Para a transposicado de valores do local onde se encontram os elementos comparativos para o
local de referéncia, eleito como o de situacdo do imével, foram utilizados indices determinados
e aferidos no local. Os indices locais foram determinados a partir da escala de valores constante
na Tabela 1. - indices Locais, do Anexo V- Tabelas para Avaliacdo do Anexo V- Tabelas
para Avaliagéo e distribuem-se em 3 grupos: | — Caracteristicas da Via, Il - Melhoramentos
Publicos e lll - Caracteristicas de Ocupacao.

Os Indices de Local correspondentes ao imovel avaliado e aos comparativos foram calculados
pela soma dos pontos relacionados a cada atributo das tabelas do Grupo | - Caracteristicas da
Via e do Grupo Il - Melhoramentos Publicos, multiplicada pelos fatores constantes na tabela do
Grupo Il - Caracteristicas de Ocupagéo.

Como o fator transposicao refere-se a variagéo do prego dos imoéveis em fungao da localizagao,
sua aplicagcdo ocorre apenas na parcela referente a cota-parte terreno e foi considerado de
acordo com a seguinte formula:

Ftransp = 1 + ((ILAVA - ILCOMP) / ILCOMP)) x pt)

Onde:
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Ftransp: Fator Transposicéo

ILAVA: indice de Local correspondente ao Imével Avaliando
ILCOMP: indice de Local correspondente ao Elemento Comparativo

pt: Participacdo do valor do terreno no valor total dos imoveis

Coeficiente de Grandeza de Area

Para homogeneizac&o dos elementos comparativos no que se refere a area que apresentam
foi utilizado o fator de area em conformidade com as prescricdes do “Curso Bésico de
Engenharia Legal e de Avaliacdes”, de autoria de Sérgio Antdnio Abunahman, publicado pela
Editora Pini:

)1/4

Fa = (&rea do elemento pesquisado)’” => quando a diferenca for inferior a 30%

(Area do avaliando)

ou,

)1/8

Fa = (&rea do elemento pesquisado)” => quando a diferenca for superior a 30%

(Area do avaliando)

Fator Padrao Construtivo (F Padrao)

Para a transformacao do padrao construtivo de todos os elementos em uma situagdo comum,
eleita como a do imovel avaliando, foi utilizado o estudo Valores de Edificagdes de Imobveis
Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2007", concebido a partir de estudos anteriores realizados pela
Comissao de Peritos nomeada pelo Provimento n® 02/86 dos MM. Juizes de Direito das Varas
da Fazenda Municipal da Capital de S&o Paulo, resumido na Tabela 4 do Anexo VIII- Tabelas
para Avaliagéo.

Nota: Foi publicado em 2017 uma atualizacéo do trabalho acima mencionado, o qual, entretanto,
néo contemplou todos os padrées. Como a metodologia da Colliers utiliza os coeficientes apenas
para comparagdo entre padrdes ou para céalculo de érea equivalente, continua-se a adotar o
trabalho anterior para se evitar distor¢ées, na esteira do que recomenda o proéprio trabalho
recentemente atualizado.

Como o fator padrédo construtivo refere-se a variagdo do prego dos imoveis em funcdo do
padrao da construgdo, sua aplicagdo ocorre apenas na parcela referente a cota-parte
construcao e foi considerado de acordo com a seguinte formula:

Fpc = 1 + ((PdAVA - PACOMP) / PACOMP)) x pc)

Onde:
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Fpc: Fator Padrao Construtivo

PdAVA: Padrdo Construtivo correspondente ao Imével Avaliando
PdCOM: Padrao Construtivo correspondente ao Elemento Comparativo

pc: Participacdo do valor da construgéo no valor total dos iméveis

Fator Depreciagao (F Depreciagao)

Conforme preconizagdes do estudo supramencionado o critério especificado para a
transformacao do estado de conservacdo de todos os elementos € uma adequag&o do método
Ross/Heidecke que leva em conta o obsoletismo, o tipo de construgdo e acabamento, bem como
0 estado de conservac&o da edificac&o, na avaliacdo de seu valor de venda.

O Fator de Adequacao ao Obsoletismo e ao Estado de Conservacéo (FOC) é determinado pela
expressao:

FOC =R +K x (1-R)

Onde:
R = coeficiente residual correspondente ao padrao, expresso em decimal.
K = coeficiente de Ross/Heidecke

O fator de depreciagéo fisica k é obtido através de uma tabela de dupla entrada, na qual se
encontra, nas linhas, a relagéo percentual entre a idade da edificacdo na época de sua avaliagao
(le) e a vida referencial relativa ao padrdo dessa construgdo (Ir) e, nas colunas, a letra
correspondente ao estado de conservagao da edificacdo (Ec), conforme as faixas especificadas.

As variaveis acima podem ser visualizadas nas Tabelas de 5 a 7 do Anexo VIII- Tabelas para
Avaliagao.

Levando-se em conta que o estado de conservacdo somente influi na parcela-construgéo, este
fator foi ponderado a partir da porcentagem referente ao valor da construgao, verificada, de
forma geral, no valor de venda de imbéveis comerciais.

Fdep = 1 + (((FOCava — FOCcomp) / FOCcomp)) X pc)
Onde:
Fdep: Fator Depreciacao
FOCava: Fator de Obsolescéncia e Conservagéo correspondente ao Imoével Avaliando
FOCcomp: Fator de Obsolescéncia e Conservagéo correspondente ao Elemento Comparativo

pc: Participagao do valor da construcéo no valor total dos imoveis
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Fator Vagas de Garagem

Para considerar a influéncia do nUmero de vagas no valor do imovel, considerou-se a situacdo
do imovel sem vagas. Os valores das vagas de estacionamento dos elementos comparativos
foram descontados dos seus respectivos precos pedidos para obtenc&o dos Valores Unitérios
de locacdo do conjunto comercial. O valor das vagas do imdvel avaliando foi, posteriormente,
adicionado ao valor obtido.

O valor locativo das vagas foi estimado em R$ 440,00 /vaga.més, e foi estabelecido mediante
pesguisa nos estacionamentos e garagens na regido de entorno do imovel

7.3.3 SITUACAO PARADIGMA

A situacdo paradigma que possibilitou a homogeneizac&o dos valores € a seguinte:

SITUACAO PARADIGMA

Area BOMA: 1.243.00

Quantidade de Vagas:

Valor da Vaga (R$/més): 440

indice de Local: 6300
Padrao da Construgao: 066
Estado de Conservaga: ~ C
Idade Considerada (anos): 12
Vida Util Referencial (anos: 50

Fator de Depreciagao:

Cota-parte de terreno:

Cota-parte de construgao: 9%

A definicao da Area BOMA a ser utilizada na situacao paradigma visa representar a ocupagao
de um conjunto nos edificios corporativos avaliados. Para isso utilizou-se o valor médio entre
os conjuntos ocupados no edificio e disponiveis nos edificios. Da mesma forma, a determinagéo
do nUmero de vagas obedeceu a proporgéo de 1vaga para cada 52m? de area privativa, baseada
na disponibilidade de vagas por conjunto.
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7.3.4 VALOR UNITARIO DE LOCACAO

Homogeneizados os elementos que compdem o campo amostral através de fatores de fonte,
localizag&o, padr&do construtivo, idade, estado de conservac&o e area, conforme demonstrado
no Anexo lll - Tratamento por Fatores obteve-se o seguinte valor unitario béasico:

. Valor Unitéario de Locacao: R$ 102,76/m2.més

7.3.5 VALOR DE LOCACAO

Multiplicando o valor unitério de mercado para locacao pela area BOMA definida pela situacéo
paradigma, obteve-se o seguinte resultado:

Valor de Mercado para Locagao: (Valor Unitario de Venda x Area BOMA) + (NUmero de
vagas x Valor unitario de vaga);

Valor de Mercado para Locacao: (R$ 102,76/m2.més x 1.243,00 m2) + (24 vagas x R$
440/vaga.més)

Valor de Mercado para Locacao: R$ 127.730,68/més + R$ 10.560/més

Valor de Mercado para Locacao: R$ 139.290,68/més

Em numeros redondos: R$ 138.000,00/més

Esse resultado corresponde a um valor de R$ 111,02/m2.més para a situacdo paradigma do
imovel. Para a érea total definida de 56.744,24 mZ2, o valor de locagdo do imovel é de
R$ 5.843.521,83/més

Valor de Mercado para Locacao: R$ 6.300.000,00/més

(Seis milhdes, trezentos mil reais mensais)
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7.4 FAIR VALUE

A estimativa do Fair Value do imovel foi realizada pelo Método da Capitalizacdo da Renda,
através da anélise de um fluxo de caixa descontado com periode de 10 anos, no qual foram
consideradas todas as receitas e despesas para a operac&o do imdével, descontado a uma taxa
compativel com o mercado.

7.4.1 PREMISSAS

a) Receitas Operacionais Projetadas

O fluxo de receitas considera inicialmente a renda real prevista nos contratos vigentes de
locac&o, e ao término destes, ap6s um determinado periodo de vacéncia, foram projetados
contratos hipotéticos de locac&o a valor de mercado.

e Aluguel — Contrato Vigente

Foram consideradas todas as informacgdes atuais dos contratos de locac&o vigentes até as suas
extincdes, conforme documentac&o disponibilizada pelo cliente.

e Aluguel - Contrato Hipotético

Os contratos hipotéticos foram projetados considerando-se as seguintes premissas:

o Duracao do Contrato: 60 meses

o Caréncia Inicial: 1 més

o Valor de Locagao: conforme item 7.3.6 Valor de Locagéo
o Vacancia entre Contratos: 3 meses

o Probabilidade de Renovagéo: 75%

o Crescimento Real: 2,00% a partir do segundo ano.

b) Despesas Operacionais Projetadas

Foram projetadas as seguintes despesas para operagao do imével:

e |PTU e Condominio

Durante o periodo de vacancia entre contratos de 3 meses, considerando probabilidade
de renovagao de 75%, incidem as seguintes despesas:
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o IPTU: R$ 11,62/m2.més

o Condominio: R$ 33,15/m2.més

e Comisséo de Locacao

A remunerac&o do trabalho do consultor imobilidrio responsavel pela locacao do imovel
a cada novo contrato corresponde a 1,50 aluguel.

e (Comissdo de Venda

A remuneracao do trabalho do consultor imobilidrio responséavel pela venda do imovel
no final do horizonte de anélise corresponde a 1,00% do valor de venda.

¢) Valor de Saida do Investimento

Ao final do fluxo de caixa foi considerada a venda hipotética da propriedade simulando o
principio da perpetuidade, por meio da aplicacdo do terminal cap rate de 6,5% a.a.:

Desinvestimento = Resultado Operacional Liguido do Periodo 11
Terminal Cap Rate

Dentro do conceito de Fair Value, a taxa utilizada é considerada uma premissa especial, pois
reflete as condicdes especificas da operacdo elaborada entre partes definidas. Leva em
consideracao tanto as caracteristicas do imével em avaliagdo como fluxo de receitas desenhado
especificamente para a operacao em analise.

Também é sensivel ao atual momento de ineditismo no macromercado brasileiro, traduzido
pelo fato da taxa SELIC estar em seu menor nivel historico, de 2%.

d) Taxa de Desconto

Foi adotada a taxa de desconto real de 6,75% a.a. que corresponde ac custo de oportunidade
para um investidor e & constituida por um investimento de baixo risco e 0 prémio de risco
resultante da ponderagao do risco do mercado imobilirio, risco da propriedade e do risco do
contrato de locago.

Dentro do conceito de Fair Value, a taxa utilizada é considerada uma premissa especial, pois
reflete as condiges especificas da operacdo elaborada entre partes definidas. Leva em
consideragao tanto as caracteristicas do imével em avaliagdo como fluxo de receitas desenhado
especificamente para a operagao em anélise.

Também é sensivel ao atual momento de ineditismo no macromercado brasileiro, traduzido
pelo fato da taxa SELIC estar em seu menor nivel histérico, de 2%.
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7.4.2 FAIR VALUE

O Fair Value para venda do ativo é equivalente ao valor presente do fluxo de caixa apresentado
no Anexo IV.

Em nUmeros redondos:

Fair Value
Torre A — Ebony Tower: R$ 647.000.000,00
(Seiscentos e quarenta e sete milhdes de reais)

Fair Value
Torre B — Marble Tower: R$ 649.000.000,00
(Seiscentos e quarenta e nove milhdes de reais)

7.4  ANALISE DE SENSIBILIDADE

Na tabela abaixo, sdo apresentados os valores de mercado para venda e respectivos cap rates
para taxas de desconto e suas variagdes:

Torre A - Ebony Tower

Taxa de Desconto Valor do Imével (R$) Valor Unitario (R$/m?2)

5,25% R¢$ 720.000.000,00 R$ 25.371,62
5,75% R$ 694.000.000,00 R$ 24.455,43
6,25% R$ 670.000.000,00 R$ 23.609,71
6,75% R$ 647.000.000,00 R$ 22.799,22
7,.25% R$ 625.000.000,00 R$ 22.023,98
7,75% R$ 604.000.000,00 R$ 21.283,97
8,25% R$ 584.000.000,00 R$ 20.579,21

Na tabela a seguir, constam a sensibilidade do valor de mercado, variando a taxa de terminal
cap rate:

Terminal Cap Rate ~ Valor do Imével (R$)  Valor Unitério (R$/m?)

5,50% R$ 711.000.000,00 R$ 25.054,48
6,50% R$ 647.000.000,00 R$ 22.799,22
7,50% R$ 601.000.000,00 R$ 21.178,26
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Torre B — Marble Tower

Taxa de Desconto ~ Valor do Imével (R$) Valor Unitario (R$/m?2)

5,25% R$ 722.000.000,00 R$ 25.44210
5,75% R$ 697.000.000,00 R$ 24.561,14
6,25% R$ 672.000.000,00 R$ 23.680,18
6,75% R$ 649.000.000,00 R$ 22.869,70
7,25% R$ 627.000.000,00 R$ 22.094,46
7,75% R$ 606.000.000,00 R$ 21.354,45
8,25% R$ 586.000.000,00 R$ 20.649,68

Na tabela a seguir, constam a sensibilidade do valor de mercado, variando a taxa de terminal
cap rate:

Terminal Cap Rate ~ Valor do Imével (R$)  Valor Unitério (R$/m2)

5,50% R$ 713.000.000,00 R$ 25.124,96
6,50% R$ 649.000.000,00 R$ 22.869,70
7.50% R$ 603.000.000,00 R$ 21.248,73

7.4.2 INFORMACOES SUPLEMENTARES

Com base nas cotas-parte de terreno e construcdo, foram calculados os valores
correspondentes as parcelas de capital-terreno e capital-construgao.

Considerando-se a idade estimada do imével e sua vida Util referencial, obteve-se sua Vida Util
Remanescente.

Torre A - Ebony Tower

o Valor do Capital-Terreno: : R$ 161.750.000,00
o Valor do Capital-Construcao: : R$ 485.250.000,00
o Vida Util Remanescente : 38 anos

Torre B - Marble Tower

o Valor do Capital-Terreno: : R$ 162.250.000,00
o Valor do Capital-Construcao: : R$ 486.750.000,00
o Vida Util Remanescente : 38 anos
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8. APRESENTACAO FINAL DE VALORES

Fair Value Torre A - Ebony Tower: R$ 647.000.000,00

Fair Value Torre B - Marble Tower: R$ 649.000.000,00

O Método Comparativo Direto com Tratamento por Fatores foi o método escolhido por ser o
que melhor representa o valor de mercado para a locacdo do imovel, pois é obtido pela
comparac&o direta com outros imdveis semelhantes situados na mesma regidc geoecondmica
e, portanto, os valores pesquisados trazem, em seu bojo, todas as variaveis do mercado em que
est4 inserido.

Por se tratar de um imdével com vocacdo para gerar renda através de sua locacdo, o Método
da Capitalizacdo da Renda foi o método escolhido para avaliacdo do Fair Value, pois através
dele estima-se o valor de venda através da capitalizacdo da renda liquida possivel de ser
auferida pelo imével, mediante a anélise de um fluxo de caixa descontado, com premissas
aderentes a capitalizac&o e cenérios viaveis representativos do mercado em que se insere,
sendo esta principal 6tica pela qual os principais investidores do mercado analisariam a
propriedade.

Com base nas informacdes fornecidas, nas analises realizadas e nos resultados contidos neste
relatério, apresenta-se o resultado para a data-base deste laudo:

Fair Value
Torre A — Ebony Tower: R$ 647.000.000,00
(Seiscentos e quarenta e sete milhdes de reais)

Fair Value
Torre B — Marble Tower: R$ 649.000.000,00
(Seiscentos e quarenta e nove milhdes de reais)

Estes valores sdo baseados sobre a estimativa de periodo de exposicdo ao mercado
mencionada no item 6. Diagnostico de Mercado.
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9. TERMO DE ENCERRAMENTO

Este trabalho foi realizado com isencdo de &nimos, é independente e totalmente livre de
quaisquer vantagens ou envolvimento do profissional responséavel.

Este laudo é composto por 27 (vinte e sete) folhas e 9 (nove) anexos.

Sao Paulo, 16 de marco de 2021

COLLIERS INTERNATIONAL DO BRASIL

CREA 0931874

Copia Digital Copia Digital
Paula Casarini, MRICS Fabio Sodeyama
CREA 5.060.339.429/D CREA 5.062.467.870
CO0 Manager | CIVAS
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Anexo |

Relatorio Fotografico
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Vista Rochaveréa Corporate Towers - Torre A (Ebony Tower) a partir da Av. Chucri Zaidan

Vista Rochavera Corporate Towers - Torre B (Marble Tower) a partir da Av. Chucri Zaidan
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—

Lobby

Hall dos elevadores no térreo
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Vista interna de conjunto tipo

Vista interna de conjunto tipo
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Hall dos elevadores tipo e acesso aos conjuntos

Estacionamento
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Area técnica (cobertura)

Area técnica
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Vias internas de circulacao e acesso aos edificios

Vias internas de circulagao e acesso aos edificios
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Anexo ||
Elementos Comparativos

Locacao

— =
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Localizag&o aproximada dos comparativos:
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Anexo |l
Tratamento por Fatores

Locacao

— =
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Homogeneizacdo dos Valores Unitarios

Os valores unitarios homogeneizados constantes na tabela abaixo foram obtidos por tratamento
de fatores através da seguinte formula:

Valor Unitario Homogeneizado = Valor Unitario x Fator Final

o Fator . Valor Unitario
: Preco Unitério Fator de Fator Fator de Fator Final i
Comparativo ) ) Padrao : Homogeneizado
* Transposigado Area . Depreciagdo Gf-n+1
Construttivo por m2.més
1 95,120 1,047 0,953 1,000 0,944 0,944 89,79
2 74,930 1,011 1132 1,316 0,909 1,368 102,50
3 76,310 10N 117 1316 0,921 1,365 106,89
4 77,500 1,025 1074 1466 0,898 1463 113,38
5 74,100 1,025 1,056 1,466 0,936 1483 109,89
4 92,870 1,047 1052 1,000 0,914 1013 94,08

* Preco do comparavel, descontado o fator de fonte e valores das vagas de estacionamento, dividido
pela area construida considerada

Célculo do Valor Unitério Bésico

O Valor Unitario Bésico corresponde ao valor a ser multiplicado pela &rea a fim de se identificar
o valor do imovel. Este valor corresponde a média dos precos homogeneizados, apds anélise
de discrepéncia na faixa de 30% acima e abaixo do valor médio (limites inferior e superior).

VALOR UNITARIO BASICO MENSA

Soma dos Valores Unitarios (R$/m?.maéas): 616,54

Média Aritmética { x ) em R$/m?.mas:

Intervalo de Saneamento da Amostra

Limite Inferior (R$/m?.méas):

Limite Superior (R$/m?2.méas):

Soma dos Valores Unitarios (R3/m?.més):

Total de Comparativos:

Média Aritmética ( = ) em R3/m2.més: 02,76

Como todos os valores estdo dentro do intervalo definido pelos limites inferior e superior, a
média saneada coincide com a média simples e representa o valor unitario basico de venda
para o imével avaliado.
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Intervalo de Confianca

O intervalo de confianca é o intervalo de valores calculados pela aplicagéo da distribuicéo t de
Student para um determinado nivel de confianca.

Considerando-se a aplicacao da teoria da pequena amostra de Student (nUmero de amostras <
30), s&o identificados os limites de valor usando a seguinte férmula:

Limite = Valor Unitario Basico + tc (6/Vn)
Onde:

tc : Ponto Critico, considerando-se 80% de probabilidade, conforme definido pela
Norma Brasileira e os graus de liberdade da amostra (nimero de amostras - 1)
conforme tabela da Distribuicdo t de Student

o: Desvio-padr&o da amostra

n: NUmero de elementos da Amostra

INTERVALO DE CONFIANGA

Namero de Comparativos:

Limite Superior (R$/m?.més): 108,31
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Campo de Arbitrio

Campo de arbitrio é o intervalo com amplitude de até 15% em torno da estimativa de tendéncia
central utilizada na avaliagdo que pode ser utilizado quando varidveis relevantes para a
avaliacdo do imdvel ndo tenham sido contempladas no modelo, por escassez de dados de
mercado ou porque essas variaveis ndo se apresentaram estatisticamente significantes, desde
que o intervalo de mais ou menos 15% seja suficiente para absorver as influéncias nao
consideradas”

CAMPO DE ARBITRIO

Intervalo Efetivo

Limite Inferior (R$/m?.mas): fle

Limite Inferior (R3/me.meés): 85

Limite Superior (R3,/m< més): 113,38
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Anexo |V

Fluxo de Caixa
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Anexo V

Especificacdo da Avaliacao

De acordo com o item “Especificacdo das Avaliagdes” da NBR 14653-2: 2011 (ABNT) -
Avaliacéo de Bens da Associagéo Brasileira de Normas Técnicas - Parte 2: Imoéveis Urbanos e
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Parte 4: Empreendimentos, o presente trabalho avaliatério apresentou os Graus de
Fundamentac&o e de Preciséo a seguir descritos:

Grau de Fundamentacao

Valor de locagao - Método Comparativo

TABELA 1 - GRAUS DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE UTILIZAGAO DE TRATAMENTO POR FATORES

PARA IDENTIFICAGAO DE VALOR

ITEM DESCRICAQ

GRAU Il GRAU II GRAU |
Caracterizagdo do imovel iCormpleta quanto a todos os Completa quanto aos fatores X X
1 ! o Adocao de situacao paradigma ®
avaliando fatores analisados utilizados no tratamento
Cuantidade rminima de dados de
2 12 5 X 3

mercado efetivamente utilizados

Apresentacac de informagaes
Apresentagao de informagoes

relativas a todas  as Apresentacao de informactes X
i . k relativas  a  todas  as
Identificagac de Dados de icaracleristicas dos dados relativas  a  lodas as X
3 . ¥ icaracteristicas dos  dados
Mercado analisades, com  foto e caracteristicas  dos  dados
correspondentes aos fatores
caracteristicas observadas pelo analisados

utilizados
autor do laudo

Intervalo admissivel de ajuste
4 080a125 050a200 X 040a250*a
para o conjunto de fatores

*a No caso de utilizagao de rmenos de cinco dados de mercado, o intervalo adrmissivel de ajuste & de 0,80 a 1,25, pois & desejavel que, cormum nurmera rmenor de

dados de mercado, a armnostra seja menos heterogénea

PONTUAGAO 7

TABELA 2 - ENQUADRAMENTO DO LAUDO DE ACORDO COM O GRAU DE FUNDAMENTAGCAO NO CASO DE UTILIZAGAD

DE TRATAMENTO POR FATORES

GRAUS 1] ] 1

Pontos Minimos 10 & 4

i Itens 2 e 4 no grau lll, corn os dermais i Hens 2 e 4 no grau Il, comn os demais )
Itens obrigatorios no grau correspondente . . Todos, no minimo, no grau |
no minirma no grau |l no minirmo na grau |

GRAU DE FUNDAMENTAGAO Il
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Valor de Mercado para Venda - Método da Capitalizagdo da Renda

Graus de Fundamentagéo no caso de utilizagdo do método da capitalizacdo darenda

ITEM Descricdo PARA IDENTIFICACAO DE VALOR
¢ GRAU I GRAU Il GRAU |
Sintética, com a
- . Ampla, com os elementos -
Anédlise operacional do I . y - . apresentacéo dos
1 " operacionais devidamente Simplificada, com basenos indicadoresoperacionais P P
empreendimento . indicadores basicos
explicitados o
operacionais
Com base em andlise do "
g Com base em anélise .
. e bt processo estocastico para P Com base em analise
Anélises das séries histéricas AR deterministica para um -
2 N as variaveis-chave, em B qualitativa para um prazo
do empreendimento * p p prazo minimo de 24 L
um periodo minimo de 36 minimo de 12 meses
meses
meses
3 Andlise setorial e diagndstico De esErmgra, conjuntura, Da conjuntura Sintética da conjuntura
de mercado tendéncias e conduta
4 Taxas de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada
5 Escolha do modelo Probabilistico D.eterh‘llr'IISlICO’ Deterministico
associado aos cenarios
6 Estrutura basl(.:a do fluxo de Completa Simplificada Rendas liquidas
Caixa
7 Cenérios fundamentados Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1
Simulages com Simulagéo com . R
: = - Simulagéo tnica com
8 Anélise de sensibilidade apresentagéo do identificagéo de s
. . variagdo em torno de 10%
comportamento grafico elasticidade por variavel
9 Andlise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado

Ds6 para empreendimento em operacao.

PONTUACAQ
FUNDAMENTACAQ

GRAU

Paraindicacéo de valor

GRAUS

Pontos Minimos

maior ouigual a 22

del13a2l

de7al2

Méaximo de 3 itens
em graus inferiores,
admitindo-se no

Méaximo de 4 itens
em graus inferiores

Minimo de 7 itens

Pontos Minimos

maior ouigual a 18

Restricoes X
L ; ~ . atendidos
maximo um item no ou ndo atendidos
Grau |
Para indicadores de viabilidade
GRAUS 1} 1} |
dellal7 de5a10

Restricoes

Méaximo de 4 itens
em graus inferiores,
admitindo-se no
méaximo um item no
Grau |

Méaximo de 4 itens
em graus inferiores
ou n&o atendidos

Minimo de 5 itens
atendidos
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Grau de Precisao

Valor de locagao - Método Comparativo

GRAU DE PRECISAO

Limite Inferior - Intervalo de Confianca (R$/m?.més):

Limite Superior - Intervalo de Confianga (R$/m?.més!

Amplitude (R$/m?/mas):

Média (R$/m?/més):

Amplitude/Média:

Grau de Precisajo | o
GRAU Il Amplitude/Média < 30%

GRAU I 30% ¢ Amplitude/Méida < 40%
GRAU | 40% ¢ Amplitude/Média < 50%
SEM CLASSIFICACAD (Nihil) Amplitude/Média > 50%

Para o Método da Capitalizagdo da Renda nado se aplica a apuragao do Grau de Precisao.
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Anexo VI

Documentos

/

Os documentos enviados pela Cliente estdo descritos no capitulo 3. Documentagao
Recebida e estéo disponiveis para consulta se necessario.
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Anexo VI

Pressupostos, Ressalvas e

-atores Limitantes

/

1. Este trabalho, bem como as recomendagdes e as conclusdes nele apresentadas,
referem-se Unica e exclusivamente ao escopo e as solicitagdes feitas a COLLIERS
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pelo(a) CLIENTE e se destinam t&o-somente para os fins contratados e néo deve ser

utilizado para outra finalidade e/ou usado por outra pessoa ou entidade que n&o o(a)
CLIENTE.

2. Este trabalho foi preparado por solicitac&o dof{a) CLIENTE de acordo com o pactuado
na Proposta Comercial para a finalidade especifica contratada.

3. Osvalores e consideracdes constantes neste trabalho refletem as caracteristicas do(s)
imével(is) e a situacdo de mercado no momento, ndo considerando eventos
extraordinarios e imprevisiveis, significando que o imovel foi avaliado no estado em que
se apresenta na data de sua vistoria.

4. O(A) CLIENTE reconhece que o trabalho desenvolvido, no todo ou em parte, foi criado
através de conhecimento, habilidade e experiéncia adquiridos pela COLLIERS, logo, a
obra/propriedade intelectual é da COLLIERS.

5. Os dados relativos ao(s) imovel(is) utilizados neste trabalho foram baseados Unica e
exclusivamente em informacdes e dados fornecidos pelo(a) CLIENTE, considerados
como verdadeiros e precisos e fornecidos de boa-fé. Portanto, ndo serd imputada a
COLLIERS qualquer responsabilidade por erro ou omiss&o relacionada as informacées
fornecidas. A COLLIERS n&o se responsabiliza pela documentagdo enviada para
consulta que nZo esteja atualizada.

6. A COLLIERS nao é responsavel por realizar nenhuma investigacdo independente,
auditar ou realizar qualquer outro tipo de verificacdo acerca dos dados fornecidos
pelo(a) CLIENTE.

7. O(A) CLIENTE aceita que qualquer omissao ou equivoco nos dados e informacdes por
ele fornecidos pode afetar materialmente a anélise e recomendacdes constantes no
trabalho, eximindo totalmente a COLLIERS de qualquer responsabilidade civil e penal.

8. Para a elaborac&o do trabalho, foram utilizados dados obtidos no mercado imaobiliario
local, os quais foram fornecidos por proprietéarios de imoveis, corretores, imobiliarias e
profissionais habilitados e especializados e outros e, portanto, sdc premissas aceitas
como validas, corretas e fornecidas de boa-fé.

9. O imdvel foi avaliado na suposicao de que esteja livre e desembaragado de quaisquer
dnus, encargos ou gravames de qualquer natureza que possam afetar o seu valor,
pressupondo que seus respectivos titulos estejam corretos.

10. A COLLIERS n&o efetua medicdes de campo. Logo, pressupde-se que as medidas do
terreno e das edificagcdes constantes na documentagéo apresentada pelo(a) CLIENTE
estejam corretas. Suas caracteristicas fisicas foram obtidas por levantamentos visuais,
bem como, ndo se responsabiliza por eventuais alteragdes realizadas no terreno por
parte dofa) CLIENTE.

1. A COLLIERS n&o realizou analises juridicas da documentacao do(s) imovel(is), ou seja,
investigacdes especificas relativas a defeitos em titulos, por nao integrar o escopo dos
servicos ora contratados.
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12. A COLLIERS n&o fez consulta aos érgaos puUblicos de &mbitos Municipal, Estadual,

Federal, Autarquias ou qualquer outro érgao regulador de atividades comerciais, bem
como, no que tange a situacdo legal e/ou fiscal do(s) imovel(is).

13. A COLLIERS nZo assume qualquer responsabilidade pela existéncia de vicios de
construcdo do(s) imovel(is), sejam eles aparentes e/ou ocultos, nem por eventuais
problemas estruturais e/ou de fundagdo, sendo considerado que as edificagoes
atendam &s normas construtivas, de seguranca contra incéndio, de salubridade e de
seguranga.

14. Nao foram levantados passivos ambientais, sanitarios ou arqueoldgicos bem como néo
foram realizados estudos sanitérios, arqueoldgicos, de subsolo e de impacto ambiental
relativos ao(s) imével(is) em estudo.

15. N&o foram realizados estudos de engenharia nem sondagens no solo do imdvel,
presumindo-se que seja similar aos comparativos de mercado.

16. Este laudo deve sempre ser utilizado em sua integra, ndo tendo credibilidade se
analisado parcialmente ou apresentado em excertos, pois pode levar a conclusdes
erréneas.
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Anexo VIII

Tabelas para Avaliacao
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Tabela 1 - indices Locais

[ Caracteristicas da Via

Transitabilidade da Via

Transitavel 20
Intransitavel ocasionalmente 10
Intransitavel 0

Situacdo da Via

Rua aberta 8
Rua sem saida 5
Rua nao aberta 0

Largura da Via

Mais de 20m 10
De 12m a 20m 8
De 8m a 12m 6
De 4m a 8m 4
De Om a 4m 2
Praca/Calcadao 10

Il. Melhoramentos Publicos

Melhoramentos Publicos

Agua Encanada 10
Esgoto 6
Luz Publica 8
Luz Domiciliar n
Telefone 2
Gas Canalizado 1

Guias e Sarjetas 5
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Pavimentacao

Asfalto/Concreto Liso 20
Paralelepipedo/Blocos de Concreto 15
Cascalho ou Pedra 8
Terra 0

Transporte Coletivo

No Local 20
Até 100m 15
De 100m a 300m 10
De 300m a 500m 5
Acima de 500m 0

[I. Caracteristicas de Ocupacéo

Densidade de Edificacao

De 100% a 70% 1,00
De 70% a 40% 0,95
Abaixo de 40% 0,90

Nivel Econdmico

Popular 0,70
0,78
0,85
Classe Média-Baixa 0,93
1,00
Classe Média 113
1,25
Classe Média-Alta 1,38
1,50
Classe Alta 1,75
2,00
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Fator Comércio

100% comercial 2,00
90% comercial 1,90
80% comercial 1,80
70% comercial 1,70
60% comercial 1,60
50% comercial 1,50
40% comercial 1,40
30% comercial 1,30
20% comercial 1,20
10% comercial 1,10
0% comercial 1,00

Fonte: Departamento de Desapropriacdes/Secretaria dos Negocios Juridicos da PMSP

Tabela 2 - Fatores de Topografia

Topografia Depreciacao

Situacado Paradigma: Terreno Plano -

Declive até 5% 5%
Declive de 5% até 10% 10%
Declive de 10% até 20% 20%
Declive acima de 20% 30%
Em aclive até 10% 5%
Em aclive até 20% 10%
Em aclive acima de 20% 15%

Abaixo do nivel da rua até 1,00 m =
Abaixo do nivel da rua de 1,00 m até 2,50 m 10%
Abaixo do nivel da rua de 2,50 m até 4,00 m 20%
Acima do nivel da rua até 2,00 m -

Acima do nivel da rua de 2,00 m até 4,00 m 10%
Fonte: Norma para Avaliago de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP: 2011
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Tabela 3 - Fatores de Consisténcia de Solo

Situacao Depreciacao

Situacado Paradigma: Terreno Seco -

Terreno situado em regido inundavel, que 10%
impede ou dificulta o seu acesso, mas nao
atinge o proprio terreno, situado em posicao

mais alta

Terreno situado em regido inundavel e que é 30%
atingido ou afetado periodicamente pela

inundagao

Terreno permanentemente alagado 40%

Fonte: Norma para Avaliagio de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP: 2011

Tabela 4 - Coeficientes de Padrao

Padrao Valor Valor

Minimo Maximo
Barraco Rustico 0,060 0,090 0,120
Simples 0,132 0,156 0,180

Valor
Minimo
Casa Rustico 0,360 0,420 0,480
Proletéario 0,492 0,576 0,660
Econdmico 0,672 0,786 0,900
Simples 0,912 1,056 1,200
Médio 1,212 1,386 1,560
Superior 1,572 1,776 1,980
Fino 1,992 2,436 2,880
Luxo 2,890 - -
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Padrao Valor Valor Valor
Minimo Médio Maximo

Apartamento Econdmico 0,600 0,810 1,020
com elevador

Simples 1,260 1,470 1,680

Médio 1,692 1,926 2,160

Superior 2,172 2,406 2,640

Fino 2,652 3,066 3,480

Luxo 3,490 - -

Valor Valor
Minimo Maximo
Apartamento Econdmico 0,600 0,810 1,020
sem elevador
Simples 1,032 1,266 1,500
Médio 1,512 1,746 1,980
Superior 1,992 2,226 2,460
Fino 2,652 3,066 3,480
Luxo 3,490 - -

Padrao Valor Valor
Minimo Maximo
Escritério com Econémico 0,600 0,780 0,960
elevador
Simples 1,200 1,410 1,620
Médio 1,632 1,836 2,040
Superior 2,052 2,286 2,520
Fino 2,523 3,066 3,600
Luxo 3,610 - -
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Padrao

Escritério sem Econdmico

elevador
Simples
Médio
Superior

Fino

Luxo

Valor
Minimo

0,600 0,780
0,972 1,206
1,452 1,656
1,872 2,046
2,523 3,066
3,610 -

Valor Valor Médio

Minimo

Valor

Maximo

0,960
1,440
1,860
2,220

3,600

Valor
Maximo

Galpao Econ6mico
Simples
Médio

Superior

Padrao

0,240 0,360
0,492 0,726
0972 1,326

Acima de 1,690

0,480
0,960

1,680

Valor
Maximo

Cobertura Simples
Médio

Superior

Valor Valor Médio
Minimo

0,060 0,120

0,192 0,246

0,312 0,456

0,180
0,300

0,600

Fonte: Valores de Edificacdes de Imdveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2007
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Tabela 5 - Vida Util e Valor Residual

Padrao Vida Util Valor
(Anos) Residual
(R)
Barraco Rustico 5 0,00
Simples 10 0,00

Padrao Vida Util Valor
(Anos) Residual

(R)
Casa Rustico 60 0,20
Proletario 60 0,20
Econdmico 70 0,20
Simples 70 0,20
Médio 70 0,20
Superior 70 0,20
Fino 60 0,20
Luxo 60 0,20

Padrao Vida Util Valor
(Anos) Residual
(R)
Econdmico 60 0,20
Apartamento Simples 60 0,20
com elevador

Médio 60 0,20
Superior 60 0,20
Fino 50 0,20
Luxo 50 0,20
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Padrao Vida Util Valor
(Anos) Residual
(R)
Apartamento Econdmico 60 0,20
sem elevador

Simples 60 0,20
Médio 60 0,20
Superior 60 0,20
Fino 50 0,20
Luxo 50 0,20

Vida Util Valor
(Anos) Residual
(R)
Escritorio com Econdmico 70 0,20
elevador
Simples 70 0,20
Médio 60 0,20
Superior 60 0,20
Fino 50 0,20
Luxo 50 0,20

Padrao Vida Util Valor
(Anos) Residual
(R)
Escritério sem Econdmico 70 0,20
elevador

Simples 70 0,20
Médio 60 0,20
Superior 60 0,20
Fino 50 0,20
Luxo 50 0,20
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Padrao Vida Util Valor
(Anos) Residual
(R)
Galpao Econ6mico 60 0,20
Simples 60 0,20
Médio 80 0,20
Superior 80 0,20

Padrao Vida Util Valor
(Anos) Residual
(R)
Cobertura Simples 20 0,10
Médio 20 0,70
Superior 30 0,10

Fonte: Valores de Edificacdes de Imoveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2007

Tabela 6 - Coeficientes de Ross-Heidecke

Referéncia Estado da Edificac&do (Ec) Depreciacao

A Novo 0%

B Entre Novo e Regular 0,32%

C Regular 2,52%

D Entre Regular e Necessitando de Reparos Simples 8,09%

E Necessitando de Reparos Simples 18,0%

F Entre Necessitando de Reparos Simples a Importantes 33,20%

G Necessitando de Reparos Importantes 52,60%

H Entre Necessitando de Reparos Importantes a Edificagdo sem Valor 75,20%

| Edificagao sem Valor 100%

Fonte: Valores de Edificagdes de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2007
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Tabela 7 - Fator k

|dade Estado de Conservagao -Ec Idade Estado de Conservagao -Ec
em % A (& D E = H em % A C D E [=

davida 0,00% 252% B809% 1810% 3320% 75,20% daVida 0,00% 252% B09% 1810% 3320%

0 i 09191 | 08190 51 06149 05995 | 05652 04108 01525
] 09699 | 09144 | 08148 52 | 06048 0 05559 10,4040 0,1500
2 09097 | 08106 53 01475
3 09845 0,9049

4 09792 0.0|

5 0,8950

& 0,9651 0,8899 05508 | 05386

7 09594 0.8847 05401 | 05281

8 09568 | 09537 0,8794

Q

10 2

1 09153

12 09093

12 01178
14 08970 0,150
5 0,8907 0,7482 b6 10,4408

16 09043 67 04294

17 08976 0,4180

18

19 08646 0,1004
20 0,8578 00974
21 08509 0,0944
22

23

24

25 24 06910 | 05636 | 04000 | 02093 | 76 01570

26 0,8151 0,6848 | 0,5586 ™ 0,0790
27 08076 | 07615 | 06785 | 05535 8 0,0758
28 08001 | 0,7544 79

29 | 08129 80 0,0694
30 | 08050 g1 0,0662
31 82

32 83 0,1970 0,05%
23 84 01861 0,0563
34 01915 85 0.1964 01013 | 00520
s o 0,7019 01894 | 86 0199 | 0,952 | 01840 0,0949 | 0,049
6|0 0,6941 &7 0,859 01714 | 01528 46 0,0463
a7 |0 0,6861 01852 | 88 01588 | 01415 | 01154 0,0429
38 06781 89 | 01589 | 01584 | 01549

29 01808 | 90 | 0,450 | 01445 | 01413

40 0,1786 91

4 92

42 01740 | 93 00942

43 01717 94 00811

44 01694 | 95

45 06192 01671 9% 00544

46 0,6105 97 0,0409

47 0.6016 98

48 06286 01599 | 99 | 00149 0,0145 0,0122 | 00100 | 00071 | 0,0037
49 0,6190 575 0

50 06093 | 05744 01550

Fonte: Colliers a partir dos dados das tabelas 5 e 6 e da idade do imével
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Anexo IX

Declaracao
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Ref: Avaliagdo do imével na Avenida das Nagdes Unidas, 14.171 - Vila Gertrudes - S&o Paulo
- SP

A Colliers International do Brasil declara que:

e Os fatos contidos neste Laudo sdo verdadeiros e corretos.

e As anélises, opinides e conclusdes deste Laudo sdo imparciais e profissionais e estao
restritas apenas as premissas e condi¢des limitantes.

e Nao tem interesses atuais ou futuros no imével objeto desta avaliacdo e nenhum interesse
ou envolvimento com as partes envolvidas.

e A remuneracdo nio estd comprometida com a publicacéo de valores predeterminados ou
direcionados para favorecer a causa do cliente, nem com o valor avaliado, nem com o
atingimento de um resultado estipulado nem com a ocorréncia de algum evento
subsequente.

o As andlises, opinides e conclusdes deste Laudo foram desenvolvidas, assim como este
Laudo foi preparado em conformidade com as normas da International Valuation Standards,
o Codigo de Etica e Conduta do Royal Institution of Chartered Surveyors — RICS, a norma
brasileira NBR 14.653 da ABNT e a Norma de Avaliacdes de Iméveis Urbanos do IBAPE/SP.

e Marcelo Reis vistoriou o imovel; Paula Casarini e Fabio Sodeyama nao vistoriaram o imével.
e Tem o conhecimento e a experiéncia para realizar esta avaliagdo de maneira competente.

e O valor avaliado constante neste Laudo se aplica a data de referéncia expressa no corpo e
na capa deste Laudo.

e Este laudo s6 tera valor se assinado pelos seus autores.
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