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S&o Paulo, 28 de fevereiro de 2018.

A

CCP

A/C.: Sr. Thiago Muramatsu
Tel.: +565 11 3018-7676
E-mail: thiagom@ccpsa.com.br

Assunto: Laudo de Avaliacdo Imobiliaria

Prezado(a) Thiago,

Em atencéo a sua solicitagdo, temos o prazer de apresentar o laudo’de avaliagao imobiliaria para o
Shopping Cidade S&o Paulo, localizado no municipio de S&o Paulo; Estado de SP.

Este trabalho foi conduzido por profissionais da NAI Brazil jqualificados na atividade de avaliagdo
imobiliaria, tendo como base os dados obtidos no mércado, somados ao Nosso conhecimento na
andlise e interpretacao de tais dados, em concordancia com as normas nacionais de avaliagao de
imoveis.

Agradecemos pela oportunidade de oferecer nossos servigos, colocando-nos a disposicao para
quaisquer esclarecimentos adicionais que se facam necessarios.

Cordialmente,

Claudio M. Costato Julia Barros de Carvalho
Diretor — Avaliagdo & Consultoria CREA n° 5061478674
NAI Brazil Gerente — Avaliagao & Consultoria

NAI Brazil


mailto:thiagom@ccpsa.com.brm

Resumo executivo

DATA DA
AVALIACAO

DATA DA VISTORIA

OBJETO
FINALIDADE

METODOLOGIA(S)

LOCALIZAGAO

AREAS

DOCUMENTAGAO

PLANEJAMENTO
URBANO

AYALIACAO

01 de Janeiro de 2018.

20 de fevereiro de 2018.

Shopping Center.

Determinar o Valor Justo para Venda.

Método de Capitalizagdo da Renda (através da utilizagdo de Fluxo de
Caixa Descontado).

A metodologia aqui empregada esta em conformidade com as normas
da ABNT - Associacao Brasileira e Normas Técnicas, bem como com
0S padroes de conduta do RICS - Royal Institute of Chartered
Surveyors e do IVSC - International Valuation Standards Council.

Avenida Paulista, n°® 1.230 - Bela Vista — Sao Paulo/SPR.

" Construcoes: 11.896,52 m?;

" ABL: 17.119,00 m2.

" Matricula n® 176.160 do 4° Registro,de Imdveis de Sdo Paulo;
" Plantas de arquitetura;

" (Copia da Guia do IPTU para-o exercicio de 2018;

" Relatdrios Gerenciais;

" Histérico de Desempenho Operacional.

" Zona: Zona Estruturacdo Urbana
(ZEV)

" Coeliciente de aproveitamento basico: 1 vez a area do terreno;

® _Coeficiente de aproveitamento maximo: 4 vezes a area do terreno;

® ' Taxa de ocupacao: 70%;
"  Gabarito de altura: NA
" Usos permitidos: Residencial e Nao residencial

" Valor Justo para Venda:
R$ 794.461.000,00 (Setecentos e Noventa e Quatro Milhdes e
Quatrocentos e Sessenta e Um Mil Reais)
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Objeto

O imoével objeto deste relatorio o Shopping Fachada do Imovel
Cidade S&o Paulo, localizado no bairro da Bela

Vista, no municipio de Sao Paulo, estado de SP,

na regido Sudeste do Brasil.

Fonte: NAI Brazil

Finalidade

A finalidade € apurar o Valor Justo de Mercado para Venda do.imével objeto deste relatoério.

" Solicitante: CCP
Datas

O imoével em estudo foi vistoriado no dia 20 de Tevereiro de 2018 e essa avaliagdo tem como base a
data de referéncia de 01 de janeiro de 2018, conforme os dados histéricos fornecidos.

Termos da contratacao

Esse estudo foi conduzido em concordancia com a proposta “AV_813_2018 — CCP - Shopping
Cidade Sao Paulo e Pargue Shopping Belém”, elaborada pela NAI Brazil para CCP.

Para fundamentagdo e suporte desse estudo, a NAI Brazil valeu-se da andlise da documentacao
enviada pelo-cliente, vistoria in loco realizada no imdvel e na regiao onde 0 mesmo se encontra
inserido, pesduisa de mercado, consulta informal a 6rgaos publicos, conversas com outros agentes
do mereado imobiliario, e informacdes obtidas em consultas realizadas junto ao cliente.

Este relatério foi elaborado com base em praticas, conceitos € premissas que sé&o amplamente
utilizadas por participantes do mercado imobiliario. Nesse trabalho foram seguidas as
preconizagdes estabelecidas na Norma Brasileira de Avaliagbes NBR 14.653 da ABNT -
Associacao Brasileira e Normas Técnicas, considerando-se todas as suas partes, além dos padroes
de conduta e ética mencionados no Red Book (edicao 2014) do RICS - Royal Institute of Chartered
Surveyors e nas normas do IVSC - International Valuation Standards Council.
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E importante salientar que o relatério ora apresentado destina-se de maneira exclusiva aos fins
contratados, conforme escopo definido na proposta supramencionada. O laudo, definicdes e
recomendacdes nele contidas ndo podem ser utilizados para finalidades diversas das que foram
pré-definidas e, consequentemente, contratadas junto a NAI Brazil. O cliente esta ciente de que
qualquer omissao ou desvio de informagcdo pode impactar de maneira direta ou indireta os
resultados apresentados.

Esse trabalho € inteiramente atrelado as premissas, ressalvas e limitagdes encontradas no Anexo |ll
desse relatorio.

Destacamos que a NAI Brazil é completamente isenta e ndo mantém nenhum tipo de relagdo de
trabalho ou subordinagdo com as sociedades controladas pelo cliente e ndo tem nenhum tipo-de
interesse financeiro nas operagdes que envolvem o objeto desta avaliagao.

Instrucoes da Comissao de Valores Mobiliarios. —\CVM

Salientamos abaixo 0s aspectos principais da Instrucdo n° 516/11 € do Anexo- | da Instrucdo n°
472/08, da Comissao de Valores Mobiligrios — CVM.

INSTRUCAO N° 516/11, DA CVM

Conforme o Artigo 7° da Segédo | — Imoéveis, do Capituloll — Critérios Contébeis, apds o
reconhecimento inicial, as propriedades para investimento ‘devem ser continuamente mensuradas
pelo valor justo.

Entende-se por valor justo o valor pelo gual um, ativo pode ser trocado ou um passivo liquidado
entre partes independentes, conhecedoras do hegdcio e dispostas a realizar a transagéo, sem que
represente uma operacao forcada.

De acordo com a Instrugdo, o valor\justo de uma propriedade para investimento deve refletir as
condigcdes de mercado no momento.de sua afericéo, sendo que a melhor evidéncia do valor justo é
dada pelos pregos correntesydevnegociacdo em um mercado ligquido, de ativos semelhantes, na
mesma regiao e condicao e sujeitos a contratos similares de aluguéis ou outros.

Na impossibilidade de se aplicar tal conceito, a instituicdo administradora deve usar outras
informagodes, contidas. ne devida Instrugéo.

ANEXO I DA INSTRUCAO N° 472/08, DA CVM

Como.Elementos de Identificacao, serao considerados (i) a identificacao da empresa avaliadora e
das-pessoas responsaveis pela avaliagéo, (i) a identificacdo dos iméveis objetos da avaliacéo, (i) a
identificacao do Fll e de seu administrador, e (iv) as datas de referéncia da presente e da Ultima
avaliacéo realizada dos imoveis.

Ja para os Elementos de Avaliacao, serdo considerados os itens citados no devido documento, até
gque se atinja a indicacao do valor final proposto de acordo com o método de avaliagdo escolhido
pelo avaliador e independentemente de valores diversos que tenham sido demonstrados por meio
da aplicacao de outros métodos. Todos 0s Elementos de Responsabilidade, desfecho do devido
anexo, também seréo observados no Laudo de Avaliagéo.
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Descricao do imovel

O imovel em estudo € o Shopping Cidade de Sdo Paulo, empreendimento em operagao,
inaugurado em abril de 2015.

O terreno onde esté implantado o empreendimento apresenta as seguintes caracteristicas basicas:

Terreno
p Implanta¢do
" Area total: 11.896,52 m?
®  Formato: aproximadamente retangular;
" Frente: 80 metros de frente principal
para a Avenida Paulista e 120
metros para a Rua Pamplona
e 80 metros para a Rua Sao
Carlos do Pinhal;
" Acesso: ao nivel dos logradouros;
®  Topografia: declive suave
* Condigao do solo:  seco. Fonte: Google Earth, editado por NA! Brazil

SHOPPING CIDADE SAO PAULO

O Condominio do Shopping € composto por dois subcondominios: o Shopping Center
(denominado Shopping Cidade de Sao Paulo), objeto da presente avaliacao, € a torre de escritdrios
(denominada Torre Matarazzo), nao-considerada na presente avaliagdo.
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O shopping foi erigido em concreto armado e estrutura metélica e € composto por seis pisos de
lojas (1° Subsolo ao 5° pavimento). O empreendimento encerra area total construida de 70.696,27
m?, conforme implantacac a seguir:

Fonte: Cliente, sem escala.

Em linhas gerais, sdo observadas as seguintes caracteristicas:

|dade Aparente:
Estado de Conservacéo:
Pé-direito livre:

Circulacao Vertical:

Ar Condicionado:

Seguranc¢a contra incéndio:

Geradores:

Seguranca predial:

Estacionamento:

2 anos;
Novo;
5 metros na area de lojas;

06 elevadores sociais € 02 de servicos, da marca Atlas
Schindler, com capacidade para 21 passageiros ou 1.575
quilos;

Central;

Hidrantes, extintores, sprinklers e detectores de fumaca;
geradores de emergéncia que atendem as areas comuns e
lojas.

Possui geradores de emergéncia que atendem as areas
comuns € lojas;

Seguranca 24 horas, sistema de som e CFTV;

681 vagas cobertas para automoveis, distribuidas do 2° ao
5° subsolo do Shopping.
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ACABAMENTOS INTERNOS:

Pavimento Ambiente Piso Paredes Forro
Subsolo Estacionamento Concreto e com cliiz Laje
automotiva
, < Granito, porcelanato M cners "
Shopping Center Area comum & carpete AIuAco.bond e Gesso
ceramico
QUADRO DE AREAS:
Avrea total construida: 124.243,31 m?
Area construida Shopping: 70.697,00 m2
Fracdo do Shopping: 54,58%
Area subsolos (1° ao 5° subsolos): 28.685,79 m?
ABL (incluindo teatro): 17.119 m2
Area Comum: 21.431,61 m2
LOJAS

Area ABL (m?
Fast Shop 501,00
Kalunga 847,00
Ri Happy 953,00
Alimentacédo 3.740,00
Artigos Diversos 1.296,00
Artigos do Lar 34,00
Conveniéncia/Servigos 1.496,00
Lazer 2.418,00
Merchandising 206,00
Quiosque 259,00
Vestuario 5.238,00
Lojas Vagas 129,00
Estacionamento 0,00
TOTAL 17.119,00
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FOTOGRAFIAS:

Frente para Rua S&o Carlos do Pinhal Entrada carga e descarga %:)

Praca — Frente para Rua Pamplona En%géida Paulista

4° Piso - Restaurantes, Teatro, Cinema

4° Piso - Restaurantes, Teatro, Cinema 3° Piso - Praga de Alimentagao
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2° Piso - Vista geral 1° Piso - Vista geral : ?\

Piso Térreo - Vista geral

Hall dos elevadores \/ Sanitério
Area técnica Escada de emergéncia
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Piso 1S - Bicicletario Piso 2S - Estacionamentos C ?\

Piso 3S - Estacionamentos Piso 48S - famentos

Piso 5S - Estacionamentos
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Localizacao

O imovel em estudo esta situado na Avenida Paulista, n°® 1.230, Bela Vista, Sao Paulo/SP. Possui
frente também para a Rua Pamplona € Sao Carlos do Pinhal, na quadra completada pela Alameda
Campinas.

O local dista cerca de 5 quildbmetros do centro da cidade, sendo que 0 acesso a ele pode ser feito
rapidamente através de vias de fluxo rapido, como por exemplo: a Avenidas Nove de Julho e a Rua
da Consolagao.
Ainda como pontos de referéncia, podemos citar que 0 imoével em estudo dista aproximadamente:

® 400 metros de Museu de Arte de S80 Paulo - Assis Chateaubriand (MASP);

® 750 metros do Hospital 9 de Julho;

® 1,2 quilbmetros da Casa das Rosas; e

® 2,6 quilbmetros do Pargue Ibirapuera.

Localizagc&o do imdvel em estudo

Fonte: Google Maps, editado por NAI Brazil

11
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Imagem aérea do imovel em estudo

Fonte: Google Earth, editado por NAI Brazil
Descricao do entorno
A regido onde o imovel em estudo se encontra apresenta’ocupag¢do mista, sendo que na via

principal a ocupacgao é predominantemente comercial’vertical e nas vias secundarias a ocupacao €
predominantemente residencial, altamente adensada, ‘com médio padrdo econdmico.

Infraestrutura e melhoramentos ptblicos

A regiao é dotada de redes de energia.glétrica, agua potavel, gas natural encanado, rede de esgoto,
escoamento de aguas pluviais, iluminagao publica, coleta de lixo e residuos solidos, e servico
postal. Além disso, possui sistema de telefonia, internet € TV a cabo.

As vias para as quais o, imovel faz frente possuem pavimentagcdo em asfalto, guias, sarjetas,
calcadas e drenagem“de aguas pluviais. A Avenida Paulista € uma via de sentido duplo, com 4

faixas de rolamente em cada sentido. A Rua Pamplona e Sao Carlos do Pinhal tem sentido Unico e
4 faixas de rolamento.

Acessgye transportes

O imovel possui facil acesso ao Centro e aos principais pontos da cidade.

O acesso as principais rodovias é facil, podendo ser feito através das avenidas Nove de Julho,
Reboucas e a Avenida do Estado.

12
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Fonte: Google, editado por NAI Brazil

Em termos de transporte urbano, podemos
dizer que o local & bem servido por linhas de
Onibus regulares que fazem a ligagdo com o
Centro e praticamente todos os pontos da
cidade. A regido é servida pela Linha 2 — Verde
do Metrb, sendo a estagdo mais préoxima a
Trianon-Masp, que dista cerca de 100 metros
do imoével. A regidao também é servida pela
Linha 4 — Amarela do Metrd, com a Estagéo
Paulista situada a aproximadamente 1,2 km da
propriedade.

O Aeroporto de Congonhas localiza-se a cerca de 10 quildmetros da propriedade;/operando
apenas com voos domeésticos e aeronaves de pequeno porte, além, é claro, da Ponte Aérea Sao
Paulo - Rio de Janeiro, sendo atingivel em cerca de 30 minutos de automovel, fora,dos horarios de

pico.

Ja o Aeroporto Internacional de Cumbica, em Guarulhos, localiza-se a,¢erca de 30 quildmetros da
propriedade, operando com voos domésticos e internacionais em aeronaves de pequeno e grande
porte, sendo atingivel em cerca de 40 minutos de automdével, também-fora dos horéarios de pico.

13
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Planejamento urbano

Zoneamento

O imdvel em estudo encontra-se em uma ZEU — Zona de Estruturacdo Urbana.

Fonte: Prefeitura Municipal de Séo Paulo, editado por NAl Brazil

Para esse zoneamento, destacam-se 0s seguintes pardmetros urbanisticos:

" Coeficiente de Aproveitamento Basico — 1,0.vezes a area do terreno;
" Coeficiente de Aproveitamento Maximo ~ 4,0 vezes a area do terreno;
®  Taxa de Ocupacao - 70%;

" Usos permitidos — Residencial e-N&@o Residencial.

Tendo em vista que o imovel encontra-se construido e em operacao, para fins de célculo de valor
assumimos que seu uso atualencontra-se “conforme” perante a legislagdo em vigor.

Documentac¢ao do imodvel

Titulac&o
A prepriedade esta cadastrada no 4° Cartério de Registro de Iméveis de S&o Paulo, sob a matricula
n° 176.160, em um titulo Unico. Segundo certiddo datada de 11 de marco de 2015, consta como

proprietario a CAMARGO CORREA CYRELA LTDA.

Para fins de calculo de valor, consideramos que o imodvel em estudo nao apresenta qualguer titulo
alienado e nenhum registro de énus ou decorréncia de acao de responsabilidade da mesma.

14
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Dispéndios

A propriedade esta registrada sob o n° de contribuinte 002.047.0319-3 junto ao cadastro da
Prefeitura Municipal. A cépia da guia do IPTU fornecida para o exercicio de 2018 contem as
seguintes informacoes:

" Areas: 11.927,00 m2de terreno e 70.697,00 m2 construidos;
" Valor Venal: R$557.814.571,00; e
®  Valor do Imposto a Pagar: R$8.964.059,90.

Para fins de calculo de valor, consideramos que nao existem quaisquer pendéncias fiscaiscem
relacao aos imoveis que possam impedir ou afetar 0os seus valores de venda.

Contratos de Comercializacao
Recebemos copia do “Instrumento Particular de Contrato de Prestagdo. de Servigos de

Comercializacao de Lojas de Shopping”, bem como de seu respectivo ([Primeiro Aditivo, cujas
principais condigdes estdo abaixo descritas:

Contrato de Comercializagao

(01/06/2013) 1° Aditamento (08/01/2016) ,
Contratante: Micénia Empreendimentos Imobiliarios Ltda
Contratada: CCP Leasing Malls Consultoria Imobiliaria Ltda
Obijeto: Shopping Cidade Sao Paulo — Comercializagdo das Lojas Satélites, Ancoras ou
' Similares

Estruturacao da Comercializagéo, Coordenacgao da Comercializagéo e Negociagao
Comercial, Contratacéo e Estruturagéo Juridica

4% (quatro por cento) sobre o valor global da locagéo (VGL) pelo periodo efetivo da

Escopo Servigos:

Remuneracéo: A .
¢ locagéo, limitado a 05 (cinco) anos.
Pagamento a ser efetuado relativo aos = :
L X : Alteracao na clausula 5.3 do contrato
honorarios de comercializagéo das lojas, N ~ =
X ) referente as situagdes em que n&o for
Forma de Pagamento: obedecera ao fluxo de caixa do , ) S b
. . possivel a identificagéo do valor atribuido
recebimento dos valores envolvidos na
~ a aluguel
locacéo
Prazo e Resciséo: Aviso Prévio de 90 (noventa) dias
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Mercado

Cenario macroeconomico

As principais economias desenvolvidas manterdo uma sincronia elevada em 2018, em termos
de maior crescimento econdmico e menor inflagdo. A consolidacéo de uma maior expansao da
atividade e a condicao robusta do mercado de trabalho ainda ndo gerara uma maior inflagao,
mas representam um fator de risco.

O crescimento do PIB nos EUA aumentara em 2018, com a inflacdo permanecendo
relativamente estavel. O banco central dos Estados Unidos mantera a politica de alta gradual de
sua taxa de juros. A aprovacao pelo Congresso da proposta tributaria do governo, que
incorpora reducao de impostos sobre o setor corporativo e as familias, tera impacto benignoy
mas incerto sobre 0 aumento dos investimentos e do consumo.

O PIB da Area do Euro crescera mais em 2018, beneficiado pelo aumento da demanda’externa
e por uma politica fiscal mais acomodaticia, permitindo uma expansao da economia. acima do
seu potencial, em um cendrio de inflagdo comportada. O Banco Central Europeu;interrompera
gradualmente o afrouxamento monetario quantitativo em meados de 2018 e elevara sua taxa de
juros apenas a partir de 2019.

A expansao econdmica da China continuara relativamente estavel em 2018, com continuacao
da lenta migragdo de um modelo de crescimento com foco em investimentos e exportagdes
para outro com maior relevancia do consumo das familias. A influéncia geopolitica e econémica
do governo da China nos mercados emergentes continuara d@-aumentar Nos proximos anos,
com provavel ampliagdo dos fluxos de investimento.

A elevada liquidez financeira continuara a favorecer (0s)mercados emergentes, com fluxos
expressivos de divisas para esses mercados. O Brasil sera beneficiado por esse cenario global
benigno, a menos que o desenvolvimento de,eventos domésticos em 2018 (e.g., eleicoes
gerais e déficit fiscal elevado) agregue riscos maiores para a economia local.

Cenario macroeconomico Brasil*

O crescimento econdmico aumentara‘em 2018, com expansao positiva em todos os trimestres
do proximo ano. Essa dindmica pressupde que o ambiente global permanecera favoravel e que
0 quadro politico ndo contaminard a economia de forma significativa.

O maior crescimento do_PIBrem 2018 estarda associado, principalmente, a continuacdo da
sdlida expansao do consumo das familias € a ampliagao dos investimentos, apés sua contracao
nos ultimos anos. O crescimento do consumo das familias em 2018 respondera a manutengao
de condicbes de crédito favoraveis, a alta da massa salarial real € ao aumento do nimero de
postos de trabalho. Os investimentos crescerdo em 2018 como reflexo da expansao do crédito
para pessoas.juridicas, revertendo o declinio de 2017, e da alta da confianga de empresarios.

A contribuigdo do setor externo diminuird ligeiramente, em virtude do aumento das
importagdes, como reflexo da maior demanda doméstica. A contribuicdo do consumo do
governe para o PIB serd praticamente nula, apés varios anos de contracéo.

Os principais riscos para a atividade estéo associados a: (i) incerteza sobre a capacidade do
governo a ser eleito para 0 mandato de 2019 a 2022 de reverter o forte desequilibrio fiscal dos
dltimos anos; e (i) manutengéo das condigdes favoraveis na economia global.

A inflagdo IPCA aumentard em 2018, por conta do fim do choque positivo na oferta de
alimentos observado desde a segunda metade de 2016. A contribuicao favoravel da atividade
econdmica para a inflagédo diminuira gradualmente até o fechamento do hiato do produto no
inicio de 2019. A depreciacdo cambial pouco expressiva, a auséncia de pressdes de demanda
e a alta persisténcia inflacionaria contribuirdo para que a inflagdo permaneca proxima do centro
da meta em 2018. O aumento da inflacdo em 2018 sera consequéncia da aceleracéo de precos
livres e da manutengéo de uma alta inflagdo de administrados.
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" Alinflagéo de alimentacdo no domicilio aumentara em 2018, em virtude do fim do efeito benigno
do choque de oferta de alimentos. A ligeira elevacéo da inflagdo de bens industriais em 2018
sera funcao, em parte, de condigdes mais favoraveis do mercado de trabalho e da retomada da
atividade. A inflagdo de servigos continuard diminuindo em 2018, por conta da sua elevada
inércia e do baixo reajuste do salaric minimo. A inflagdo de pregos administrados permanecera
elevada em 2018, devido, principalmente, a maior alta das tarifas de energia elétrica.

® O Copom mantera a taxa Selic estavel na maior parte de 2018. Nossas estimativas de taxa
estrutural de juros mais alta do que o atual patamar e de crescimento potencial baixo explicam,
em parte, nossa expectativa de inicio do ciclo de aperto monetario no fim de 2018, em um
ambiente de inflagdo crescente e de fechamento do hiato do produto. Uma deterioragdo do
quadro politico doméstico ou do cenério global pode promover uma depreciagado cambial
adicional e o conseguente aumento da inflagdo, exigindo a antecipagédo do ciclo de aperto
monetario.

(*Fonte: Credit Suisse)

Diagnoéstico

Considerando os principais aspectos pertinentes ao imdével em estudo, déstaca-se positivamente
sua localizagao e seu facil acesso, com alto fluxo de pessoas durante todada-semana, com o varejo
apresentando crescimento nos ultimos 12 meses. O ponto desafiador ficasa cargo tanto do cenario
macroecondmico e politico incerto e quanto a fase conservadora.em que se encontra 0 mercado
imobiliario de um modo geral (demora na tomada de decisdo( e inseguranca no aporte de
investimentos).

Considerando-se o} ciclo dindmico
apresentado, constatamos que, neste
momento tantoc o mercado imobiliario em
geral como 0O segmento de varejo, se
encontram no estagio de recessao. Contudo,
0 momento é de agao, para tracar estratégias
e coloca-las em pratica para obter-sucesso na
fase subsequente, de recuperagdo. A
identificagdo do ponto critico™~€ crucial no
sucesso; o ciclo é dinAmico-de acordo com o
tamanho e maturag¢do.do mercado.

Fonte: NAI Brazil

Mercado de Shopping Centers no Brasil

A era de Shopping Centers no Brasil formalmente comecou em novembro de 1966, com a
inauguragao do Shopping Center Iguatemi, em S&o Paulo. Alguns anos depois outros estados
brasileiros desenvolveram seus primeiros shoppings e buscaram seguir os padrdes e conceitos
internacionais desse mercado.
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Durante os anos 1980 e inicio dos 1990, o pais obteve grande impulso de crescimento desta
industria. Apds esse periodo, com a crise financeira enfrentada pelo pais, 0S numeros
desaceleraram. Quando comparamos o fechamento de 2015 ao inicio dos anos 2000, observa-se
um crescimento do setor de cerca de 67%. No Brasil, 0 setor de Shopping Center representa uma
parcela de aproximadamente 20% do total do varejo.

Nos Ultimos cinco anos, considerados recordes para o setor, mais de 100 shoppings foram
inaugurados e o faturamento nominal apresentou forte crescimento. Essa boa performance pode
ser explicada pelos baixos indices de desemprego que o pals enfrentava, pela ascendéncia das
classes sociais, pelo aumento da populagao assalariada, bem como pela disponibilidade de crédito
no mercado.

O crescimento do mercado de Shopping Centers promoveu, além do desenvolvimento urbano,a
valorizag@o imobiliaria e o aprimoramento do mercado local, contribuindo para a geragéo denovos
postos de trabalho. Em 2012, o setor empregou 877.000 pessoas, € em 2017 cerca de"um milh&o
pessoas.

A expertise pelo empreendedor do mercado de Shopping Centers no Brasil € um diferencial para o
crescente desenvolvimento deste setor no pais. De modo geral, os resultades brutos nominais
mantém uma continua ascensao, devido as crescentes evolugdes ao longo-dos Ultimos anos.

A industria de Shopping Centers no Brasil encerrou 0 ano de 2047, com faturamento nominal
estimado de R$167,7 bilhdes de reais, contra os R$ 157,90, bihdes faturados em 2016,
representando um aumento de 6,2% neste periodo, conforme estudos da Associacao Brasileira de
Shopping Centers (ABRASCE). A expectativa do setor para 2018'€ de que o faturamento mantenha
0 nivel de crescimento.

Principais Transacoes Realizadas em Shopping Centers

As principais transacdes de venda de ShoppingCenters e/ou participacdes dos mesmos ocorridos
nos ultimos dois anos, realizadas no Brasil e de'conhecimento pUblico de mercado, sio:

Valor da part

Vendedor Shopping Estado Data aEQlendica Comprador Partil:i'p.acao adquirida 'Cap'Rate ABL/R$/m2
(000 m2) adquirida (RSMM) primeiro ano
1 BR Malls Participagdes S.A ItatiPower Shopping Minas Gerais 08/03/2017 33.215 MPG Participages Ltda 33,00% 324 9,69% 9.762
2 Incorporadora Local Boulevard Shopping Belém Para 03/02/2017 40.681 Aliansce Shopping Centers S.A. 4,99% 507 9,64% 12.463
3 Incorporadora Local Parque Shopping Belém Pard 03/02/2017 31.275 Aliansce Shopping Centers S.A. 25,00% 232 0,00% 7.418
4 D i Par ing Barigui Parana 09/01/2017 50.676 : Imoh}liérios 9,33% 975 7,90% 19.247
5 JHSF Participagdes S.A. Shopping Cidade Jardim S&o Paulo 10/11/2016 39.159 Gazit Brasil 33,00% 1.242 6,22% 31.728
6 Engenharia e Construcdes BarraShopping Rio de Janeiro  09/11/2016 81.435 : Imubiliérios S.A. 4,50% 3.198 7,98% 39.268
7 JHSF Participagdes S.A. Shopping Metrd Tucuruvi S&o Paulo 12/09/2016 32.795 Participaé;ées IVS.A. 100,00% 440 8,46% 13.417
8 : Social - BarraShopping Rio de Janeiro  01/09/2016 81.435 : Imob‘ilia’rius 10,30% 3.021 7,96% 37.101
9 Social - Morumbi Shopping S&o Paulo 01/09/2016 55.087 : Imob‘iliérios 8,00% 2.309 8,38% 41911
10 ParticipagGes Bali / RLB Shopping Leblon Rio de Janeiro  29/08/2016 24.614 Aliansce Shopping Centers S.A. 25,10% 1.235 5,99% 50.165
11 General Shopping Poli Shopping Osasco S&o Paulo 15/06/2016 3.218 Desconhecido 100,00% 13 7,19% 3.884
12 Sonae Sierra Brasil BoaVista Shopping S@o Paulo 13/01/2016 15.962 Investidor Individual 100,00% 56 7,61% 3.508
13 BR Properties Tok&Stok Barra da Tijuca  Rio de Janeiro  06/01/2016 8.245 Blackstone 100,00% 57 8,54% 6.881

* Cap Rate estimados.

Numeros do Setor

De acordo com a ABRASCE - Associacao Brasileira de Shopping Centers, o status do mercado
nacional de Shopping Centers € 0 seguinte (data-base fevereiro de 2018):

Shopping centers em operacao: 575;

®  Numero de cidgdes com shoppings no Brasil, ao final de 2017: 212,
" Total de ABL (Area Bruta Locavel) no Brasil: 16,0 milhdes de m2;
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®  Faturamento total do Brasil em 2017: R$ 167,7 bilhdes, o que representa um crescimento
de 6,2% em relacdo a 2016;

®  87% dos shopping centers brasileiros s&o empreendimentos do tipo tradicional e 13%
especializados (outlet, lifestyle e tematicos). Destes, 17% sé&o outlets.

® 46% dos shopping centers estdo localizados em capitais brasileiras e 54% em outras
cidades;

®  Os shoppings brasileiros receberam cerca de 463 milhdes de visitas por més em 2017, o

que representa um aumento de 5,6% em relacdo ao ano de 2016;

Existe mais de 102.300 lojas nos 571 shopping centers brasileiros;

Existem 897.506 vagas de estacionamento em shoppings em todo o territdrio nacional;

2.760 salas de cinema nos centros de compra de todo o Brasil;

Estima-se que haja mais de 1 milhdo de empregos diretos nos shoppings brasileiros

(aumento de 1,27%).

No ano de 2017 foram inaugurados 17 shoppings no Brasil, com um aumento de 3% em relagao ao
ano anterior, 0 menor crescimento dos Ultimos anos. Atualmente o mercado conta/com 575
shoppings em operac¢ao o gue corresponde a aproximadamente 16 milhdes de metros quadradoes.

Fonte: NAI Brazil e Abrasce

Observa-se um crescimento relativamente linear do setor, tanto em ndmero de empreendimentos
como em volume de m? de ABL.

Além das novas inauguracoes,\as expansdes de empreendimentos existentes ajudaram a dinamizar
a curva de expansdo desse mercado. Esse comportamento pode indicar uma preferéncia pelo
investimento em mercados ja consolidados que, com © aumento do poder de consumo geral da
populagdo, abriram gportunidades de otimizagdo para os empreendedores.

O faturamento.nominal total do setor teve crescimento constante e triplicou nos Ultimos 10 anos,
conforme informagdes da Abrasce. Vale a pena observar que a partir de 2012 a evolugao do
faturamento 'se deu mais pelo crescimento fisico do setor (expansdes e inauguracdes) e pelo
aumenteo'de precos (IPCA acumulado de 2015 foi de 10,6%) do que por um aumento real nas
vendas, vide a crise econdmica explicada anteriormente.

Assim, a analise do faturamento real por m2 de ABL, descontando o crescimento fisico e a inflagao,
mostra um cenario bem diferente, conforme apresentado no grafico a seguir:
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Fonte: NAI Brazil e Abrasce

Regiao Sudeste

A Regido Sudeste conta com cerca de 8.510 mil m? de Area Bruta Locavel (ABL))distribuidos em
302 shoppings.

Fonte: NAI Brazil, Abrasce e Sila Brasil.

Somente-a_cidade de S&o Paulo possui aproximadamente 2,245 milhdes de metros guadrados de
ABL.
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Fonte: NAI Brazil, Abrasce e Siila Brasil.

Concorrentes de Mercado

A regidao da Avenida Paulista concentra um grande numero de shopping Centers, galerias e
microrregides de comércio de rua, cada qual com sua caracteristica e especificidade.

Por ser uma regiao de alto fluxo de pedestre e veiculos, cada empreendimento atrai seu publico
especifico de acordo com sua microrregiao. Uma caracteristica interessante do Shopping Cidade
S&o Paulo é nao/possuir loja &ncora. As mesmas sao encontradas em formato de lojas de rua ao
longo da Avenida Paulista (Ex. Lojas Renner, C&A e Fnac).

ANALISBE.SWOT:

Pontos Fortes (Strenght) Pontos Fracos (Weakness)

Localizacao; Acesso aos estacionamentos;

F4cil acesso por transporte publico e privado; Visibilidade pelas vias secundarias.

Alta diversidade na oferta de lojas e servigos;

Alto fluxo de pedestres e veiculos.
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Avaliacao
Metodologia

Para a determinacao do valor do ativo foi aplicado o Método da Renda através de Fluxo de Caixa
Descontado, que procura identificar o valor do empreendimento com base na expectativa de
resultados futuros, partindo-se da elaboragdo de cenarios possiveis. Assim, o valor do
empreendimento correspondera ao valor presente do fluxo de caixa projetado, descontado a taxas
que reflitam adequadamente a remunerac&o do capital, e riscos do empreendimento, do setor e do
pais, guando aplicavel.

Premissas

Na avaliagdo do Shopping Cidade S&o Paulo, adotamos algumas premissas, as quais:nortearam as
andlises para conclusao do valor de mercado do empreendimento. Nos assumimos\gue um periodo
de dez anos seja suficiente e realista para determinar o valor de venda deste tipo-de imovel. Embora
este tipo de ativo tenha uma vida Util maior, uma andlise de investimento torna-se mais significativa
se limitada a um periodo consideravelmente menor do que a vida Util ecendmica real, porém, longo
0 suficiente para um investidor em potencial.

Todas as premissas adotadas se basearam em informacdes =atuais € de desempenho historico -
fornecido pelo cliente € pelas praticas atuais do mercado de shopping centers no Brasil. A seguir
mencionaremos as principais premissas adotadas:

Premissas Financeiras

O Shopping Cidade de Sao Paulo € considerado um empreendimento em fase de maturacao, com
um histoérico de operacao a partir de maio-de 2015.

Para esse padrao de empregndimento, foi adotada uma taxa de desconto para o fluxo de caixa de
7% a0 ano e uma taxa de capitalizagéo (terminal cap rate) também de 7% ao ano, com o objetivo
de perpetuar a rentabilidade do empreendimento ao final do periodo de analise.

O fluxo de caixa foi realizado em Moeda Forte (sem inflagéo) e, para tanto, o desempenho histérico
também foi analisado em termos de crescimento real.

O fluxode dez anos teve como data-base o més de janeiro de 2018, com O primeiro ano se

iniciande'em janeiro de 2018. No célculo da receita liquida, ndao foram consideradas taxas e
impostos sobre rendimentos.
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Tenant Mix

O Shopping totaliza 17.119,00 m2 de ABL (ver Quadro de Areas pagina 6). As receitas provenientes
das locacdes tempordrias como quiosques e/ou outras locagdes de areas comuns foram tratadas
separadamente.

O grafico a seguir ilustra a composigao percentual do mix avaliado.

Receitas

Consideramos como Receitas todas as entradas nos fluxos de caixa, estando as mesmas
classificadas como operacionais (aquelas advindas da operagao do empreendimento, tais como
aluguéis de espacos;-receitas de estacionamento, etc.) e comerciais (comercializacao de Cesséo de
Direitos).
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Aluguel Minimo

A tabela a seguir ilustra, por tipologia de loja, a média ponderada dos valores unitarios (R$/m2 de
ABL) dos contratos de locagdo atualmente em vigor; bem como a quantidade média de aluguéis
pagos anualmente pelos lojistas.

Média dos Ultimos 12 Meses

Aluguel Recebido Vendas
Segmento Area Minimo Complementar Total R$/m2 Total R$/m2
Total R$/m?2 Total R$/m2

Fast Shop 501 40.000 79,81 3.028 6,04 43.028 85,85 1.800.762 3.593
Kalunga 847 65.563 77,38 0 0,00 65.563 77,38 1.286.588 1.518-
Ri Happy 953 38.123 40,00 13.039,83 | 13,68 51.163 53,68 1.5601.383 1.575
Alimentacao 3.740 688.680 | 184,15 | 147.710,44 | 39,50 836.390 | 223,64 | 11.078.689 2:962
ésgr(;is 1.296 251.628 | 194,17 119.891 92,51 371.519 | 286,68 4.247.361 3.277
Artigos do Lar 34 9.906 | 290,00 1512 | 44,28 11.419 | 334,28 174.895 5.032
ggrr\‘/‘i’ggfnc'a /| 1496 | 454023 | 308,42 10.350 | 12,94 | 473.382 | 316,36, \5.168.083 | 3.447
Lazer 2.418 0 0,00 107.334 | 44,39 107.334 44,39 1.095.040 453
Merchandising 206 156.916 | 761,73 16.283 | 74,19 172.199 | 835402 111.234 540
Quiosque 259 253.579 | 978,24 3.425 13,21 257.005 |\991445 1.050.001 4.051
Vestuario 5.238 | 1.000.631 | 191,02 225.484 | 43,04 | 1.226.115 | 234,06 | 14.664.565 2.799
Lojas Vagas 129
Total 17.119 | 2.959.051 173 656.065 384 | 3.615:116 42.165.600

Considerando o cenario econdmico atual e as perspectivas de crescimento para 0s proximos anos,
adotamos como premissa o seguinte crescimento realdo aluguel minimo:

Crescimento Aluguel Minimo

Crescimento
Segmento
Ano1 Ano2 Ano3 Ano4 Ano5 Ano6 Ano7 Ano8 Ano9 Ano 10
Fast Shop 2% 0% 0% 0% 5% 0% 0% 0% 5% 0%
Kalunga 2% 0% 0% 0% 5% 0% 0% 0% 5% 0%
Ri Happy 2% 0% 0% 0% 5% 0% 0% 0% 5% 0%
Alimentacao 2% 0% 0% 0% 5% 0% 0% 0% 5% 0%

Artigos Diversos

2%

0%

0%

0%

5% 0%

0%

0%

5%

0%

Artigos do Lar

2%

0%

0%

0%

5% 0%

0%

0%

5%

0%

Conveniéncia/

Servicos« \_

LazZer
Merchandis-ing
) éu}osque
Vestuério

Lojas Vagas

2%
2%
2%
2%
2%
2%

0%
0%
0%
0%
0%
0%

0%
0%
0%
0%
0%
0%

0%
0%
0%
0%
0%
0%

5% 0%
5%
5%
5%
5%
5%

0%
0%
0%
0%
0%

0%
0%
0%
0%
0%
0%

0%
0%
0%
0%
0%
0%

5%
5%
5%
5%
5%
5%

0%
0%
0%
0%
0%
0%

Aluguel Complementar (Overage)

O aluguel complementar é calculado a partir do volume de vendas de cada lojista, sobre o qual é
aplicada uma taxa contratual (overage) que varia de acordo com o tipo de loja e o tenant mix que o
operador tem como meta. No empreendimento em estudo esses valores, por segmento, séo:
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Premissas - Aluguéis (R$ / m2 de ABL)

ltem | Areas ‘ Complementar
Fast Shop 501 6,04
Kalunga 847 0,00
Ri Happy 953 13,68
Alimentagéo 3.740 39,50
Artigos Diversos 1.296 92,51
Artigos do Lar 34 44,28
Conveniéncia / Servigos 1.496 12,94
Lazer 2.418 44,39
Merchandising 206 74,19
Quiosque 259 13,21
Vestuario 5.238 43,04
Lojas Vagas 129 45,00
Estacionamento 0 210,00
Total 17.119

Considerando o cenario econdmico atual e as perspectivas de crescimento para.os proximos anos,
adotamos como premissa 0 seguinte crescimento real do aluguel minimo:

Crescimento Aluguel Complementar

Crescimento
S t

egmento Ano1 Ano2 Ano3 Ano4 Ano5 Ano6 Ano7 Ano8 Ano9 A{E)O
Fast Shop 5% 8% 5% 5% 5% 8% 3% 3% 3% 3%
Kalunga 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%

Ri Happy 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Alimentagéo 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Artigos Diversos 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Artigos do Lar 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
C%’;Vrsgigc'a 7 s% 8% 5% J)s% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Lazer 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Merchandising 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Quiosque 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Vestuério 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%
Lojas Vagas 5% 8% 5% 5% 5% 3% 3% 3% 3% 3%

Estacionamento 20% 30% 30% 20% 20% 10% 10% 10% 10% 10%

Estacionamefito

O fluxo dedveiculos apresentou crescimento médio de 22% de 2016 para 2017, sendo que o ano
anterior fei.o ano de inauguracao do shopping. O fato do acesso aos estacionamentos nao ter boa
visibilidade, pois ¢ acesso é pela Rua Sdo Carlos do Pinhal, influencia significativamente no seu
desempenho de receitas, embora entendamos que possua potencial para melhor aproveitamento.

Assumimos que o crescimento real das receitas de estacionamento ocorrera de forma mais intensa

devido ao potencial ndo utilizado a partir de agdes mais direcionadas com sinalizacdo e marketing
ativo.
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Cessao De Direito De Uso (CDU’s)

Em empreendimentos tipo shopping centers, as receitas comerciais compostas por cessao de
direitos ocorrem de forma mais intensa no periodo de maturagao e decaem com o tempo.

De maneira geral, ndo é possivel apontar especificamente a logica a respeito do comportamento
das receitas comerciais. Por um lado, entendemos que o valor unitério cobrado pela Cessédo de
Direitos € amplamente negociavel, apresentando enormes variagées dependendo do porte e do mix
do futuro ocupante (lojista). Além disso, muitas vezes o valor acertado tem seu pagamento
negociado em varias parcelas, ¢ que também dificulta o entendimento de sua performance.

Por outro, pode-se intuir que a consolidagdo das lojas reduz a quantidade de transagdes
decorrentes de venda (cesséo de direitos) e locacao de pontos comerciais.

As informagdes recebidas nao consideram as receitas de CDU's, portanto, em. nosso fluxo
projetado também nac a consideraremos.

Despesas

Vacancia

O Shopping Cidade Sao Paulo apresenta uma vacéncia atual de 0,70%. Conforme conversas com
a administracdo do shopping, essas lojas estdo em_fase final de negociacdo, portanto as
consideraremos ocupadas ha projecao do fluxo de cdixa a partir do ano 2.

Condominio

O custo condominial unitario informado é de R$15,45/m2 de ABL e ele entra no fluxo como despesa
para o proprietario sobre a ABL desocupada. Nao foi considerado crescimento real desta despesa.

IPTU

O valor do imposto anual a ‘'ser pago em 2018 é de R$ 8.964.059,90, conforme demonstrativo de
célculo da Prefeitura de Sao Paulo. Utilizamos esta base pra projecao futura no fluxo de caixa como
encargos.

Inadimplénpeialrrecuperavel

A inadimpléncia irrecuperavel projetada para o primeiro ano do fluxo é de 1% da receita total de

aluguel das lojas, e assim o projetamos para 0s demais anos do fluxo de caixa. Nao foi projetado
crescimento real dessa despesa.

Fundo de Promocao e Propaganda (FPP)
Conforme informacéo recebida, o FPP pago pelo empreendedor é de R$2,80/m?2 de ABL mensais.
Taxa de Administracao

O empreendedor nao paga taxa de administracao de condominio sobre as lojas vagas.
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Despesas Comerciais

Conforme contrato vigente, 0 empreendedor paga 4% (quatro por cento) sobre o valor global da
locagao (VGL) pelo periodo efetivo da locacao, limitado a 05 (cinco) anos.

Investimentos
O CAPEX previsto para 2018 & de aproximadamente R$ 1,0 milhdo conforme informado pela
administragdo. Esse investimento considera o fechamento frontal (pela Avenida Paulista) em vidro
blindado para prevengao contra as frequentes manifestagdes ocorridas, o totem com o logo do
shopping para maior visibilidade da entrada do estacionamento pela Rua Sao Carlos do Pinhal,
entre outras obras.

A partir do segundo ano do fluxo, consideramos um Fundo de Reposicao de Ativo (FRA)de 3,0%
incidente sobre 0 Resultado Liguido Operacional.

Fluxo De Caixa

A seguir, apresenta-se o fluxo de caixa consolidado anualmente:
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FLUXO ANUAL - SHOPPING CIDADE SAO PAULO

Inicio do Periodo

RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Receita Total Aluguel

Receita Total Complementar/Overage
Lojas Vagas

Estacionamento

DESPESAS TOTAIS

Vacancia

Taxa de Administragao

Encargos Lojas Vagas

Fundo Promocé&o Estatutéario
Administrativas

Auditoria Lojas

Auditoria Externa

Inadinpléncia de Encargos
Inadimpléncia Aluguéis Irrecuperavel
Imposto Sobre Receita

Comissao Comercializagdo Lojas
Contribuicdo ABRASCE

Outras (Serasa / Correio)
INVESTIMENTOS TOTAIS
Reposicao do Ativo

Investimentos previstos

RECEITA OPERACIONAL LIiQUIDA

PERPETUIDADE
FLUXO DE CAIXA
Valor Unitario (R$/m2 ABL)

VALOR PRESENTE LIQUIDO - VPL
VALOR JUSTO DE MERCADO PARA VENDA

R$

R$

Ano 1
jan-18
47.509,21
36.218,78
8.339,76
(73,34)
3.024,00
(4.485,96)
(214,67)
(7,84
(575,20)
(1.006,60)
(472,48)

(475,09)
(1.734,00)

(1.000,00)

(1.000,00)
42.023,24

42.023,24

46.408,16

R$ 794.461.213,34
R$ 794.461.000,00

Ano 2
jan-19
49.077,72
36.218,78
9.006,94
(79,20)
3.931,20
(4.336,39)

(575,20)
(1.006,60)
(@72,48)

(490,78)
(1.791,34)

(1.472,33)
(1.472,33)

43.268,99

Ano 3
jan-20
50.703,47
36.218,78
9.457,29
(83,16)
5.110,56
(4.411,99)

(575,20)
(1.006,60)
(472,48)

(507,03)
(1.850,68)

(1.521,10)
(1.521,10)

44.770,37

Ano 4
jan-21
52.194,29
36.218,78
9.930,15
(87,32)
6.132,67
(4.481,31)

(575,20)
(1.006,60)
(472,48)

(521,94)
(1.905,09)

(1.565,83)
(1.565,83)

46.147,14

Ano 5
jan-22
55.723,90
38.029,72
10.426,66
(91,69)
7.359,21
(4.645,44)

(575,20)
(1.006,60)
(@72,48)

(557,24)
(2.033,92)

(1.671,72)
(1.671,72)

49.406,74

Ano 6
jan-23
55.723,90
38.029,72
10.426,66
(91,69)
7.359,21
(4.088,20)

(575,20)
(1.006,60)
(@72,48)

(2.033,92)

(1.671,72)
(1.671,72)

49.963,98

Ano 7
jan-24
56.769,87
38.029,72
10.739,46
(94,44)
8.095,13
(4.694,08)

(575,20)
(1.006,60)
(472,48)

(567,70)
(2.072,10)

(1.703,10)
(1.703,10)

50.372,69

Ano 8
jan-25
56.769,87
38.029,72
10.739,46
(94,44)
8.095,13
(4.126,38)

(575,20)
(1.006,60)
(472,48)

(2.072,10)

(1.703,10)
(1.703,10)

50.940,39

Ano 9
jan-26
59.800,22
39.931,21
11.061,64
(97,27)
8.904,64
(4.834,99)

(575,20)
(1.006,60)
(472,48)

(598,00)
(2.182,71)

(1.794,01)
(1.794,01)

53.171,22

Ano 10
jan-27
61.019,61
39.931,21
11.393,49
(100,19)
9.795,10
(4.891,69)

(575,20)
(1.006,60)
(472,48)

(610,20)
(2.227,22)

(1.830,59)
(1.830,59)

54.297,33

R$ 801.827,46

R$ 43.268,99 R$ 44.770,37 R$ 46.147,14 R$ 49.406,74 R$ 49.963,98 R$ 50.372,69 R$ 50.940,39 R$ 53.171,22 R$ 856.124,80

O Valor de Mercado para Venda do imoével é equivalente ao Valor Presente Liquido (VPL) do fluxo de caixa descontado a taxa de 7% a.a. Com isso, para 01 de janeiro

de 2018, temos:

RESULTADOS OBTIDOS

R$ 794.461.213,34

Valor Presente Liquido (VPL)

Valor de Mercado para Venda

R$ 794.461.000,00

29

Proposta de avaliagao imobilidria elaborada para



Encerramento e conclusao final de valor

Em 01 de janeiro de 2018, com base nos trabalhos aqui apresentados, determinamos os seguintes
valores para o imével em estudo:

VALOR JUSTO PARA VENDA

" Venda: R$ 794.461.000,00 (Setecentos e Noventa e Quatro Milndes e
Quatrocentos e Sessenta e Um Mil Reais)

Ressaltamos que este trabalho foi elaborado de maneira imparcial e independente, completamente
livre de quaisquer envolvimentos dos profissionais responsaveis € com isencao de animos.

NAI BRAZIL | CREA N° 2055667

Claudio M. Costato Julia Barros de Carvalho

Diretor — Avalia¢ao'& Consultoria CREA n° 5061478674

NAI Brazil Gerente — Avaliacdo & Consultoria
NAI Brazil
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Anexo I - Especificacao da avaliacao

De acordo com o item “Especificac&o das Avaliagdes” da NBR 14653-2: Revisada — 2011 (ABNT) -
Avaliagao de Bens da Associagdo Brasileira de Normas Técnicas — Parte 2: Imodveis Urbanos, a
especificacao de uma avaliacdo € estabelecida em razdo do prazo demandado, dos recursos
despendidos, da disponibilidade de dados de mercado e da natureza do tratamento a ser
empregado.

As avaliagdes podem ser especificadas quanto a fundamentacéo e precisao, conforme segue:

"  Fundamentacéo: E definida em funcdo do aprofundamento do trabalho de avaliagdo, com
0 envolvimento da selecdo da metodologia em razdo da confiabilidade, qualidade e
quantidade dos dados amostrais disponiveis.

" Precisdo: E estabelecida quando for possivel medir o grau de certeza e o nivel de erro
toleravel em uma avaliacdo. Depende da natureza do bem, do objetivo da“avaliacdo, da
conjuntura de mercado, da abrangéncia alcangada na coleta de dados (quantidade,
qualidade e natureza), da metodologia € dos instrumentos utilizados.

Para esse trabalho, com a metodologia adotada, a avaliagao foi classificada da seguinte forma:

®  Grau de Fundamentacéao: Graul; e

Nao ha grau de preciséo para o Método da Renda.
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Anexo II - Documentacao recebida

A Matricula 176.160 possui 141 paginas no total. Assim sendo, dado este grande volume, vamos
anexar apenas a primeira pagina. Havendo necessidade, este documento encontra-se disponivel na
integra para consulta em Nossos arquivos.
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PLANTA ARQUITETURA -1 PISO PLANTA ARQUITETURA - 2 PISO

PLANTA ARQUITETURA - 3 PISO PLANTA ARQUITETURA - 4 PISO

O Contrato de Comercializacdo possui 11 paginas.fie total e o 1° Aditivo, duas péaginas. Assim
sendo, dado este grande volume, vamos anexar_apenas a primeira pagina de cada documento.
Havendo necessidade, estes documentos encoritram-se disponiveis na integra para consulta em
NOSSOS arquivos.

CONTRATO DE COMERCIALIZAGAO CONTRATO DE COMERCIALIZAGAO - 1°
ADITIVO
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Anexo III - Premissas, ressalvas e limitacoes

Este trabalho foi elaborado de acordo com nossas melhores préaticas, e estao sujeitas as condicdes,
assuncoes e limitagdes a seguir:

1. Exceto se informado, por escrito e encaminhada a documentagao pertinente, presume-se que:

a) o titulo de propriedade encaminhado € firme, bom e livre de 6nus e restricbes, assim

como a sua posse. Nao foram realizadas averiguagdes na documentacao do imoével. A
avaliagéo nao tem a finalidade de confirmar titulo de propriedade ou posse;

b) o imdvel ndo possui comprometimentos de nenhuma natureza (técnicos, documentais,
licencas, etc.) que venham a impossibilitar ou interferir no processo de comercializagaa;

€) que o empreendimento Ndo apresenta quaisquer problemas legais ou estruturais—gue
impecam seu desenvolvimento imobiliario;

d) o empreendimento, as estruturas e equipamentos estao em conformidade cem todas as
leis e regulamentos aplicaveis, seja de natureza municipal, estadual ou federal ou outros
regulamentos relevantes, tais como normas relacionados ao corpo yde bombeiros,
acessibilidade e uso por deficientes fisicos e medidas de controle.de’salde e seguranca
nas areas de trabalho;

€) nao ha contaminagdo no solo e que nao houve uso de materiais nocivos, perigosos ou
contaminantes utilizados na construgao;

f) o empreendimento ndo esta em area ou entorno de sitios arqueoldgicos, indigenas,
quilombolas, area de preservacdo ambiental, ou_objeto ou sujeito a tombamento ou
desapropriacao;

g) nao héa benfeitorias efetuadas por locatarios, que possam afetar materialmente o valor da
locagdo em caso de revisdo ou renovagao;

h) a atividade desenvolvida ou a ser desenvolvida no empreendimento esta ou pode ser
licenciada pelas autorizadas competentes;

i) ndo ha processos judiciais, extrajudiciais, administrativos, e/ou inquéritos que afetem o
imovel, a propriedade ou seu Uso;

) se 0 caso, 0s ocupantes owsinguilinos estaoc e serdo solventes e cumprem as obrigacoes
contratuais, em especial mas ndo se limitando ao pagamento em dia de alugueis ou
rendas;

k) ndo héa beneficios \fiscais incidentes sobre a propriedade, uso ou atividade desenvolvida,
por qualquer 6rgao publico.

2. O relatdrio final foi baseado nas informacdes fornecidas pelo Contratante, as quais sao
consideradas precisas, completas e corretas.

3. Nao._foram tomadas medidas no imdvel e tampouco foram efetuados levantamentos
topogréaficos, urbanisticos, ambientais, estruturais, legais ou de qualquer natureza. Foram
consideradas as medidas encaminhadas pelo Contratante.

4, Na falta de informacdes precisas, foram adotadas premissas e estimativas baseadas no
conhecimento da NAI Brazil. As informagdes de terceiros e do mercado sédo colhidas de
acordo com as melhores praticas, mas a NAl Brazil ndo garante e nem se responsabiliza por
sua veracidade.

5. Nao foram consideradas despesas ou tributos incidentes na alienacédo, aquisicao ou locacéao
do empreendimento.
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6. A NAl Brazil reserva-se o direito de rever o laudo caso (i) haja comprovagao de erro ou engano
na informag¢do encaminhada pela contratante ou nas premissas acima consideradas ou (i)
venha a ser identificado algo que afete o potencial de comercializagdo do imovel.

7. O trabalho ¢ dirigido ao Contratante nomeado neste laudo € a NAI Brazil ndo tem obrigagoes e
responsabilidades perante terceiros que eventualmente venham a assumir posicoes e decisdes
com base neste trabalho. Este trabalho ndo podera ser publicado em todo ou em parte.

8. Os avaliadores da NAI Brazil declaram néo ter conhecimento de interesse presente ou futuro,
proprio ou de familiares nos imoveis objeto deste estudo a serem analisados.

9. Tendéncias positivas passadas do mercado nao séo indicativo de sucessos futuros, O/laddo
final reflete a analise na data e na conjuntura mercadoldgica em que foi realizado. A NAL Brazil
nao assume responsabilidade por mudancas de comportamento do mercado _ou-alteragdes
nos métodos ou critérios de avaliagéo.

10. Este relatério ndo podera ser publicado sem a prévia autorizagdo por_escrito da NAl Brazil
sendo que, no caso de eventual autorizacao, devera ser publicadorem-sua integralidade, néo
sendo permitida em nenhuma hipétese a publicacao ou divulgacao parcial. Ainda, na
reproducado de qualquer informagao, a fonte devera ser sempre citada, sob as penalidades
civeis e criminais impostas pela viclacao de direitos autoraisy

11. Lembramos, ainda, que os valores determinados ha—avaliacdo sao fundamentados pelas
metodologias, procedimentos e critérios da engenharia de avaliacdo € ndo representam um
ndmero exato, mas o valor mais provavel ‘pelo qual se negociaria voluntariamente e
conscientemente um bem, numa data de ‘referéncia, dentro das condicbes do mercado
vigente.

12. Declaramos que essa avaliagao ¢ totalmente independente e ndo possui envolvimento algum
dos signatarios e das pessoas-que participaram de sua elaboracao.
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