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Fone: +55 11 5501 5464
cushmanwakefield.com.br

Séao Paulo, 23 de setembro de 2019.

CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE VALORES S A.
At. Sr. Augusto Afonso Martins

Rua Leopoldo Couto De Magalhaes Jr., 700 - 11°,13° E 14° (Parte)

Sao Paulo/ SP

Ref.: Laudo Completo de Avaliacdo Imobiliaria da Universidade Estacio - Campus Gilberto Gil /
Instituicdo de Ensino localizada na Rua Xingu, 179, Stiep - Salvador/BA

Prezados Senhores,

Em atencéo a solicitagéo de V.Sas. e conforme acordado em documento firmado entre as partes, a Cushman
& Wakefield, tem o prazer de apresentar o Laudo Completo de Avaliagéo Imobiliaria para identificar o valor de
mercado para venda do imével em referéncia, para fins de’avaliacdo de ativo de fundo imobiliario em
cumprimento da Instrugdo CVM n° 472.

A avaliacdo foi elaborada baseada nos dados disponiveissne-mercado, em cumprimento com 0S NOSS0S
contatos com corretores e profissionais_especializados no mercado local, bem como nas metodologias
previstas na norma NBR 14.653:2001, e suas partes, da Associacdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT).

O presente Laudo Completo de Avaliacdo  Imobiliaria contém 56 péaginas e destinar-se-a Unica e
exclusivamente ao uso interno da empresa Contratante. A publicacéo ou divulgacéo deste Laudo Completo de
Avaliacdo Imobiliaria ndo sera permitida sem autorizacao formal por escrito da empresa emissora, Cushman &
Wakefield, e no caso de eventual permissao,devera ser feita em sua integralidade, ndo sendo permitida em
nenhuma hipétese a divulgacéo ou publicagao parcial. Ainda na reproducao de qualquer informacao, a fonte
devera ser sempre;citada, sob as penalidades civeis e criminais impostas pela violacdo de direitos autorais.

Da propriedade em estudo: trata-se da Universidade Estacio - Campus Gilberto Gil, Instituicdo de Ensino
localizada na Rua Xingu, 179 - Stiep, Salvador/BA.

De acordo com o que foi solicitado, com as “Premissas e Disclaimers” descritas no Laudo Completo de
Avaliacdo Imobiliaria, com as tendéncias de mercado na regido na qual o imdvel esta inserido, nas
especificacdes técnicas do imdvel e nas préaticas do mercado imobiliario, concluiremos o seguinte valor para o
imoével, na data de 23 de setembro de 2019, em:
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CONCLUSAO DE VALORES

UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS GILBERTO GIL

Area: 41.075,02 m2 - Area Construida Total N

TIPO DE VALOR VALOR TOTAL VALOR UNITARIO (R$/m?)

R$ 104.369.000,00(Cento e Quatro Milhdes, Trezentos e
Sessenta e Nove Mil Reais)

Valor de Mercado para Venda R$ 2.540,94

Este Laudo Completo de Avaliacdo Imobiliaria, bem como a indicacao de valor. estéo sujeitos as premissas e
exclusbes de responsabilidade descritas no item “Premissas e Disclaimer” deste Laudo, bem como certas
condi¢Bes extraordinarias, hipotéticas e defini¢cbes, descritas abaixo, se houver.

Premissas extraordinarias

Premissas extraordinarias sao fatos conhecidos que.alteram a conclusao.do avaliador. Caso a data da
avaliacéo este fato seja conhecido ou tenha possibilidade de ser‘real, este é tratado como uma premissa
extraordinaria.

= Pararealizacéo da avaliagcdo néo recebemos as matriculas atualizadas do imével em analise. Conforme o
decreto 93.240/86, as certiddes possuem validade de 30 dias a contar da data de sua emissao. A Cushman
& Wakefield se coloca no direito de rever o trabalho caso haja algum registro ou averbacédo que néo foi
capturado durante a realizacdo destrabalho.

Premissas hipotéticas

Premissas hipotéticas séo situaces.contrarias a realidade, quando o avaliador, por indicacdo do cliente, simula
um fato que nao existe ou é desconhecido a data da avaliacéo.

= Esse laudo ndo possui premissas hipotéticas.
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Esta carta ndo possui validade como opinido de valor se separada do laudo completo que contém os textos,
fotos, anexos e conclusdes que embasam este estudo.

Agradecemos a oportunidade e permanecemos a inteira disposi¢éo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos

gue se fagam necessarios.

Atenciosamente,

DocuSigned by:

Eritk Sandss

7DESDBO2E639463...

Erick Hurpia dos Santos
Coordenador - Office e Projetos Especiais
Cushman & Wakefield, Brasil

DocuSigned by:
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F35E5462186B401...
Rodrigo da Silva

Gerente - Office e Projetos Especiais
Cushman & Wakefield, Brasil

DocuSigned by:
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LarissaDuarte
Consultora - Office e Projetos Especiais
Cushman & Wakefield, Brasil
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Cushman & Wakefield, América Do Sul
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Resumo das Principais Caracteristicas e Conclusoes

A propriedade consiste de consiste em universidade composta por 6 blocos, sendo eles constituidos por salas
de aulas, laboratérios de engenharia, laboratérios de gastronomia, laboratérios de.nfermatica, auditério,
atendimento ao aluno, sala dos professores, praca de alimentacéo, piscina de hidromassagemy:biblioteca e
subsolos com vagas de garagem.

INFORMACOES BASICAS

Tipo de propriedade Imével Urbano, Institucional, Escolas
Nome da propriedade Universidade Estacio - Campus Gilbertcﬁ A \
Enderecgo Rua Xingu - 179, Salvador/BA — A .
Pais Brasil A A
Tipo de relatério Laudo Completo de Avaliagéo Imobiliﬁ o
Data do relatorio 23/09/2019 A
Data do valor 23/09/2019 y b D
Data da inspecéo 12/09/2019 | y 9
Objetivo da avaliagédo Determinar.o valorg mercado Bara verﬁt

Este LaucFCompleto—de Avaliacéo ImEiIiéria foi contratado para fins de avaliagédo
Finalidade de ativo de fundorimobiliario em cumprimento da Instrugdo CVM n° 472,
Metodologias Fluxo de Caixa ngtado
N° de controle Cushman & Wakefiéld AP-19-66032:900477a
/ contrato

PROPRIEDADE E HISTORICO RECENTE DO IMOVEL

UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS GILBERTQ GIL

NUmero de contribuinte 197.718-0
Proprietéario Morada Construcdo Terraplenagem P L
Matricula Registrado no 6° Oficio do Registro de Imdveis e Hipotecas sob o n® 27922

Contrato de locacéo firmado em 31/01/2000, com duracdo de 27 anos e tem como

Contrato de locagao L. : . . L
¢ locatario IREP - Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda.

Qutros documentos recebidos Projeto de Ampliagéo

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES SA| IV
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DESCRICAO DA PROPRIEDADE

TERRENO
Consiste em Universidade composta por 6 Blocos, sendo eles constituidos por salas
de aulas, laboratérios de engenharia, laboratérios de gastronomia, laboratérios de

Descri¢do da propriedade informatica, auditério, atendimento ao aluno, sala dos professores, praca de
alimentacdo, piscina de hidromassagem, biblioteca e subsolos com vagas de
garagem.

Tipo de propriedade Imovel Urbano, Institucional, Escolas

) Regular - declive de
Topografia 9 Formato' Irregular

5% al0%

Disponibilidade de utilidade pablica TracStrutura - basica

disponivel
NUmero de prédios 6,0
CONSTRUCOES - A
UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS GILBERTO GIL A A
Tipo de Imével Instituicdo de Ensino A
Ocupacao Monousuéario
Estado de conservagéo Entre novo e regular
Numero de vagas 1.108,00
Tipo de estacionamento Descoberto e coberto no Subsolo
Area Construida Total (m?) 41.075,02

Area Construida Ponderada (m2) 32.452,17
AREAS TOTAIS INFORMADAS/EXISTENTES

TIPO AREA (m?) FONTE DA AREA
Construida Total 41.075,02 Planta
Construida Ponderada 32.452,17 Planta
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE

VALORES SA |V
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ZONEAMENTO
Uso atual do imovel Institucional
Zoneamento ZCMe- Zona de Centralidade Metropolitana

Coeficiente  de  aproveitamento - .
P Construcdo ndo pode exceder 2,00 vezes a area do terreno

bésico Y
ﬁ;i?r:c?me de  aproveitamento Construcao ndo pode exceder 4,00 vezes a area do terreno

Taxa de ocupacao 60% A v
frente 7,50m P \ y 9
fundos 2,50 m

lateral 1,50 m

PRINCIPAIS PONTOS POSITIVOS E NEGATIVOS DA PROPRIEDADE

PONTOS FORTES E OPORTUNIDADES
* Localiza-se ao lado do Caminho das Arvores, bairro com redes de Shoppings e residenciais de alto padréo e luxo.
PONTOS FRACOS E AMEACAS

= O mercado imobiliario encontra-se desaquecido com/expectativa desmelhora, porém, se ndo houver uma retomada
mais consistente da economia a liquidez do imével pode ser prejudicada.

CONCLUSAO DE VALORES
UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS GILBERT(EL

R$ 104.369.000,00 (Cento ewQuatro Milhdes, Trezentos e
Sessenta.e Nove Mil Reais)

Valor de mercado para venda R$/m2 2.540,94

3301A13E270541FF834549292DD240F D

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | VI
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Mapa e fotos da propriedade em estudo

MAPA DE LOCALIZACAO DA PROPRIEDADE SEM ESCALA

B

e Avaliando

Fonte: Google Earth Pro editado por Cushman & Wakefield.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | VI
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VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | VIII
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VISTA GERAL DO IMOVEL

i

Fonte: Cushman & Wakefield

VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES SA | IX
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VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | X
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VISTA GERAL DO IMOVEL

J————_— _ﬁ*‘""" ™

Fonte: Cushman & Wakefield

VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | XI
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VISTA GERAL DO IMOVEL

[
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Fonte: Cushman & Wakefield

VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | Xl
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VISTA GERAL DO IMOVEL

i

Fonte: Cushman & Wakefield

VISTA GERAL DO IMOVEL

by i

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | XllI
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VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | XIV
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VISTA GERAL DO IMOVEL
- /7—/7/

Fonte: Cushman & Wakefield

VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | XV
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VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

VISTA GERAL DO IMOVEL

Fonte: Cushman & Wakefield

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | XVI
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Introducéo

Objeto(s)

O objeto desta avaliagdo ¢é a instituicdo de ensino da contratante Credit Suisse Hedging Griffo Corretora de
Valores S A, localizada na Rua Xingu, 179, Stiep, Salvador - BA.

Objetivo

O presente Laudo Completo de Avaliagdo Imobiliaria tem por objetivo‘determinar o valor de mercado para
venda do imével supracitado.

Finalidade

Esta avaliacéo foi contratada para fins de avaliacao de ativo de fundo imobhiliario em cumprimento da Instrugcéo
CVM n° 472,

7

OBS.: O conteudo deste Laudo Completo de Avaliacdo Imobilidria € confidencial e destina-se Unica e
exclusivamente ao fim aqui descrito.

Destinatario

O destinatério deste Laudo Completo de Avaliacdo Imobiliaria € o contratante Credit Suisse Hedging Griffo
Corretora De Valores S A.

OBS.: Este Laudo Completo de Avaliagdo Imobiliaria destina-se Gnica e exclusivamente ao uso da empresa
contratante.

Divulgacéo.do Laudo Completo de Avaliacdo Imobiliaria

A publicacao ou divulgacdo deste Laudo Completo de Avaliag&o Imobiliaria ndo sera permitida sem autoriza¢éo
formal por escrito da empresa emissora, Cushman & Wakefield, e no caso de eventual permisséo, devera ser
feita ‘emysua integralidade, ndo sendo permitida em nenhuma hipétese a divulgagdo ou publicacéo parcial.
Ainda na reproducao de qualquer informacéo, a fonte devera ser sempre citada, sob as penalidades civeis e
criminais impostas pela violacdo de direitos autorais.

Datas de vistoria e da avaliacao

= Data efetiva da avaliagédo: 23 de setembro de 2019;
= Data da vistoria da propriedade: 12 de setembro de 2019.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORESSA|1
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Premissas extraordinarias

Premissas extraordinarias sao fatos conhecidos que alteram a conclusdo do avaliador. Case a data da
avaliacdo este fato seja conhecido ou tenha possibilidade de ser real, este é tratado como uma premissa
extraordinaria.

= Pararealizacdo da avaliacdo ndo recebemos as matriculas atualizadas do imoével em analise. Conforme o
decreto 93.240/86, as certiddes possuem validade de 30 dias a contar da data de sua emissao. A\Cushman
& Wakefield se coloca no direito de rever o trabalho caso haja algum registro ou averbacéo-que néo.foi
capturado durante a realizacao do trabalho.

Premissas hipotéticas

Premissas hipotéticas sao situacdes contrarias a realidade, quando o avaliador, por indicacédo do cliente, simula
um fato que néo existe ou é desconhecido a data da avaliacéo.

= Esse laudo ndo possui premissas hipotéticas.

Identificac&o da propriedade

Localizacao

A propriedade em estudo denomina-se Universidade Estacio - Campus Gilberto Gil e esta situada na Rua Xingu
- 179, Stiep - Salvador/BA.

A propriedade em estudo localiza-se na regido de Stiep. A ocupacao é em geral residencial, onde observamos
casas unifamiliares e prédios multifamiliares, além de comércio de ambito local. As residéncias da regido
caracterizam-se como padrdo médio € médio/baixo.

Como pontos dereferéncia, podemos citar que a propriedade em estudo dista aproximadamente:

= 1,0 km do Ceo Shopping:Salvador

= 1,5 km do Hospital da Bahia

= 2,0 km da Estagdo de Metrd Pernambués
= 3,0 km do Shopping da Bahia

= 3,0 km da Praia da Armacao

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Propriedade e histérico recente do imovel

A seguir listamos as informagdes observadas nos documentos fornecidos pelo cliente.

MATRICULA

UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS

GILBERTO GIL N
Numero do registro 27.922
Cartorio 6° Oficio do Registro de I%/eis e Hipote(;
Data da matricula 04/04/2019 N N )
Endereco do imdvel Rua Xingu, 179 N o

Morada Construgéo Terraplenagem e

Proprietario Pavimentacao Ltda

Area construida (m?2) 32.807,98

Area total de terreno (m2) 21.203,00

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield

IPTU

UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS

GILBERTO GIL
Numero de contribuinte 197.718-0
Prefeitura Prefeitura de Salvador
Ano base do documento em referéncia 2019
Proprietario Morada Construgao Terraplenagem P L
Enderecgo do imdvel Rua Xingu, 179
Area construida (m?2) 32.807,00
Area total de terreno (m2) 21.203,00
Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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CONTRATO DE LOCACAO

UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS
GILBERTO GIL

Morada Construcao Terraplenagem e

Locador Pavimentacéo Ltda

Locatério IREP - Sociedade de Ensino Superior,
Médio e Fundamental Ltda

Enderego do imédvel Rua Xingu 179

Duracéo 27 anos

Area construida (m?) 27.292,07

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield

OUTROS DOCUMENTOS RECEBIDOS

UNIVERSIDADEESTACIO - CAMPUS
GILBERTO GIL

Outros documentos recebidos Projeto de Ampliacao

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield

OBS.: Para fins_de calculo de valor consideramos que o imével ndo apresenta qualquer titulo alienado e nao
consta qualquer registro de 6nus ou decorréncia de acdo de responsabilidade da mesma.

Posicao atual

Durante arealizacao deste estudo nao tomamos conhecimento que a propriedade tenha contrato de venda em
negociacao ou esteja sendo exposta para venda.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Analise Regional

MAPA DA REGIAO EM QUE SE LOCALIZA O IMOVEL (SEM ESCALA):
% BN A / B

ot PN

s Avaliando [

Y

: > 4 ‘,\m

)4
B

Fonte: Google Earth Pro editado por Cushman & Wakefield

Introducéo

O valor de curtose longo prazo de bens iméveis é influenciado por uma variedade de fatores. A andlise regional
identifica os fatores que afetam o valor da propriedade, e do papel que desempenham na regido. As quatro
forcas primérias que determinam a oferta e a demanda de bens imoveis, e, consequentemente, afetam o valor
de mercado séo: caracteristicas ambientais, governo, fatores sociais e tendéncias econdmicas.

Apropriedade em estudo esta localizada na cidade de Salvador, regido de Stiep.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Cenario econdbmico

O primeiro trimestre de 2019 foi marcado por dois extremos, no inicio do ano as expectativas eram de uma
recuperacao forte, porém com o passar do trimestre a economia foi perdendo sua principal aliada que era até
0 momento era o otimismo. Diante de um cenério politico adverso, o primeiro trimestre do ano foi marcado por
uma retra¢éo na ordem de -0,2% no PIB e aumento do desemprego.

PIB

As projeg¢des no inicio do ano indicavam um crescimento do PIB na ordemdde 2,27%, grande parte explicada
pelo otimismo que foi gerado pelo resultado das eleicGes presidenciais. Contudo no caminho para tornar o
otimismo em resultados efetivos existem grandes reformas a serem aprovadas, reformas estas que até o fim
do primeiro trimestre ainda n&o tinham sido sequer enviadas as comissdes. Diante deste cenario o sentimento
comum de uma melhora na economia foi perdendo for¢a, e culminou.com um recuo do PIB no primeiro trimestre
de -0,2%.

As projecdes mais atualizadas, ja estimam um crescimento do PIB anual na erdem de 1,06%, menor do que o
visto em 2017.

Consumo

O consumo das familias, que € o principal motor do PIB, umavez.que representa 64% na demanda agregada,
foi projetado no inicio do ano com um _crescimento. de 2,7%, decorrente de um cenario de juros baixos,
desemprego diminuindo e inadimpléncia também em queda. Contudo, com a desaceleracédo da economia as
Ultimas projecfes apontam para‘um cenario de crescimento do consumo das familias na ordem de 1,4%.

PIB (%) x Consumo (%) %X Imvestimento (%)
Fonte: LCA
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Contas publicas

Taxa Selic e inflagao

O Copom iniciou uma politica de reducéo da taxa Selic ao longo de 2017 e 2018, até atingir o patamar de 6,5%

a.a. no final de 2018 - o menor nivel da taxa de juros de todos os tempos. Esta taxa continuou a mesma até o
fim de marco.

Durante o 1° trimestre de 2019 muito se especulou sobre uma reducéo na Selic, para destravar a economia,
oferecendo crédito mais barato.

Selic (%) x IPCA (%)

Fonte: LCA
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O IPCA, voltou para dentro da meta em 2018 quando fechou em 3,75%, e segundo as projecdes mais recentes
deve caminhar€ada vez mais para o centro da meta, que € 4,25%.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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IPCA (var. % anual) x Meta de Inflagado

Fonte: IBGE; Banco Central
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Cambio e risco-pais

A cotacdo R$/US$ média do primeiro trimestre de 2019 foi de R$3,77 devido tanto a fatores internos como
externos. Por fatores internos, entende-se aincerteza decorrente’ do processo de aprovacédo de reformas
importantes para destravar a economia ainda neste ano, bemcomo os fatores externos, entende-se o aumento
da taxa de juros americanas pelo Federal Reserve (Fed), e a guerra comercial entre Estados Unidos e China.

O indice de risco-Brasil calculado pelo JP Morgan atingiu 276 no final de 2018, e mesmo diante de um cenario
cada vez mais incerto teve uma reducéo de 29 pontos, atingindo 247 no final de margo de 2019.

O grafico a seguir mostra a evolugdo,do indice EMBI+ e do valor da moeda americana frente ao Real. Nota-se
que, apesar da queda frente a 2015, orisco ainda esta em patamares superiores aos encontrados nos anos
gque antecederam a crise:

Taxa‘den€ambio x Risco Pais
Fonte: Lushmamé& \Wakefield
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Abaixo temos o rating do Brasil comparado com os outros paises da América Latina segundo a agéncia

Standard & Poor’s.
Standard & Poor’s - Rating
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Mercado de trabalho

O mercado de trabalho apresentou em 2017, a maior taxa de desemprego ja registrada (12,7%). ApOs este
apice a curva voltou a cair e o desemprego fechou 2018 em 12,2%. Porem contra as expectativas que foram
construidas no inicio de 2019 de que a curva de desemprego continuasse a cair, o primeiro trimestre de 2019
fechou com uma taxa de 12,7% novamente; voltando aos patamares de 2017.

Apesar deste cenario adverso no primeiro trimestre, ainda é esperado que o ano de 2019 acabe com uma taxa
de desemprego de 11,9%;.0 que representa uma queda de 0,3 pontos percentuais comparado com 2018.
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PNAD Continua (var. % anual)
Fonte: IBGE
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Atividade industrial

A atividade industrial € um dos principais indi i 4 ocupacdo de galpdes tanto no que se
refere a produc¢éo como também a estocage isi dustria Geral (PIM-PF) apresentou um
crescimento de 1,1% em 2018.

No primeiro trimestre de 2019 a p tou um recuo de -2,2%. Porém as projecdes para o
final do ano ainda s&o de um ¢

Producao fisi

(var. % anual)
Fonte: LCA
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ProjecOes para a economia brasileira

Atividade Econdmica

Fonte: Cushman and Wakefield e LCA (maio/19)

Brazil Economy 2019 2020 2021
Real GDP, % 0.5 -3.55 -3.31 1.06 1.11 1.06 2.49 2.88
Unemployment Rate, % 6.82 8.52 11.51 12.74 12.26 11.97 11.90 11.85
Brazil Employment, # 152,714 -1,625,551  -1,371,363 -123,428 421,078 810,961 734,007 818,404

Office-using Employment, #

Séo Paulo 27,307 -35,588 -46,851 3,050 47,640 52,441 58,724 70,095
Rio de Janeiro 1,518 -34,311 -48,340 -12,304 2,374 9,259 10,959 16,493
Retail Volume, % 2.23 -4.34 -6.25 2.09 2.28 251 4.90 4.75
Industrial Production, % -3.02 -8.24 -6.41 2.49 1.09 1.28 3.17 3,32
CPI Inflation, % 6.41 10.67 6.29 2.95 3.75 4.01 3.96 4.05
IGP-M Inflation, % 3.69 10.54 7.17 -0.52 7.54 6.49 4.82 4.55
IPA-M, % (60%) 2.13 11.19 7.63 -2.54 9.42 7.81 5.25 4,52
IPC-M, % (30%) 6.77 10.23 6.26 3.13 4.12 4.10 4.04 419
INCC-M, % (10%) 6.74 7.22 6.34 4.03 3.97 4.03 4.01 5.84
Interest Rate, % 11.75 14.25 8\ 75 7 6.50 5.50 6.50 8.25
R$/US$ (end of period) 2.66 3.9 3.26 3.31 3.87 3,80 3,78 3,78
EMBI+ Brazil (end of period) 259 523 328 240 276 290 324 331

Este relatorio foi elaborado com dados fornecidos pela LCA Consultoria em parceria com a Cushman &
Wakefield.
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Analise da Circunvizinhanca

MAPA DA CIRCUNVIZINHANCA EM QUE SE LOCALIZA O IMOVEL (SEM ESCALA):
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Fonte: Google Earth Pro editado por Cushman & Wakefield

Aspectos gerais

O imével encontra-se na regido da Stiep, distrito localizado na zona sul da cidade de Salvador, € administrado
pela Prefeitura de Salvador. A regido da Stiep écercada pelas regides do Caminho das Arvores, Armagéo e
Boca do Rio.

A circunvizinhanca

A regido é servida por todos os melhoramentos publicos existentes na cidade, tais como rede de energia
elétrica, sistema viario, telefone, coleta de residuos solidos, agua potavel, esgotamento sanitario, aguas
pluviais, servicos postais, limpeza e conservacao viaria. A rua Xingu possui sentido Unico de circulagéo de
veiculos, tendo duas faixas de rolamento, apresentando bom estado de conservacéo, trdfego moderado,
pavimentacdo em asfalto e drenagem de aguas pluviais.

Acesso

De modo geral considera-se 0 acesso a regido muito bom. O acesso a regido ocorre Através das avenidas Luis
Viana, Tancredo Neves e Antbnio Carlos Magalhé&es.

Podemos afirmar que o local do imdvel em estudo é servido por linhas regulares de 6nibus que fazem a ligacéo
da regido com o centro e outros pontos da cidade. O imdvel dista aproximadamente 2,0 km da Estacao e Metro
Pernambués da Linha 2. O Aeroporto Internacional de Salvador localiza-se a aproximadamente 20 km da
propriedade, sendo atingivel em cerca de 20 minutos de automovel (fora dos horarios de pico).
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Mercado

Introducéo

Conforme pesquisa de mercado da Cushman & Wakefield, S&o Paulo e Rio de Janeiro possuem o estoque
(classe ABC) mais expressivo do Brasil, representando cerca de 82,7% do estoque total. S&o cerca de 15,3
milhdes de m2 construidos em S&o Paulo e 6,9 milhdes no Rio de Janeiro, dos quais 8,8 milhdes e 5;8 milhdes
de metros quadrados se encontram em regides CBD (Regifes Centrais de Escritdrios) respectivamente.

O mercado de escritérios corporativos em Salvador atualmente possui_cerca de 997.667 m2 construidos.
NuUmero ainda bem inferior quando comparado aos mercados de S&do Paulo.e Rio de Janeiro. A taxa de
vacancia da regido encontra-se atualmente em 19,1%, consequéncia do resultado positivo da absorc¢éo liquida,
12 mil m2. O prego pedido por sua vez, apés se manter na casa dos R$43 durante todo o ano de 2018,
registraram queda, chegando a R$38,83 no segundo trimestre de 2019.

O gréfico a seguir apresenta a varia¢éo do precgo pedido médio por m? e da vacancia para a cidade de Salvador
ao longo dos ultimos trimestres, considerando todas as classes.

Preco Pedido (R$/m?) vs Taxa de Vaeancia (%) - Classe ABC Com

| &— 00— —0—0— 0—9 o090 0

——

retomada econémica, esperamos que a taxa de vacancia apresente queda nos proximos anos. No curto/médio
prazo esperamos que com um crescimento na demanda por espacos em um momento econdmico-politico mais
estavel, precos deverédo voltar a subir, em um cendrio mais positivo para o proprietario.

O mercado de escritorios deverda acompanhar uma eventual recuperacéo econdémica do pais ajustando precos
e disponibilidades que remunerem adequadamente as apostas de investimento dos Ultimos cinco anos.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Estoque

No gréfico a seguir, observa-se que o estoque de Salvador é composto principalmente por prédio‘de Classe C
(21,4%). O resto do estoque é composto por 39,8% de edificios Classe B e 38.8% de Classe A e A+.

Estoque por Classe - Salvador

Atualmente, a area em cada Classe em Salvador € a seguinte:

Classe Area Total em m2
Ae A+ 386,964

B 397,568
C 213,135
Total 997,667
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Histérico Recente de Entregas

O gréfico a seguir mostra o ritmo recente de entregas em Salvador:

Novo Estoque Por Ano - Salvador

1

Tomando como base o periodo entre 2011 e 2018, a média de entrega em Salvador é de 42.414 m2 anuais. A
maior parte do estoque entregué foi entre 2012 e 2015, tendo em 2013 o apice de entregas (88.357 m2). Apos
esse periodo, houve uma grande queda na quantidade de novos empreendimentos entregues na regido, e a
previsdo € que nao tenha novo estoque em 2019.

(000 m2)

Com base nas projecdes acima, as composi¢oes dos estoques em Salvador, no segundo trimestre de 2020
serdo as seguintes:

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Estoque Futuro por Classe - Salvador (2020T2)

[ | [ |
Como

nao ha previsdo de novas entregas em 2019, as participacfes das classes nao sofrerdo alteracbes a efeito de
correcéo de classificacéo.

Vacancia

A tabela mostra também que a taxa de vacancia geral do mercado de Salvador encontra-se em 19,1%, com
190.188 m2 de espacos disponiveis.

Total de Espacos

Classes Estoque (m?) di . 5 Taxa de Vacancia
isponiveis (m
Classe'A 386,964.15 86.778,29 22,4%
Classe B 397,567.94 73.428,78 18,5%
Classe C 213,134.94 29.980,97 14,1%
Total 997,667.03 190.188,04 19,1%
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Absorcao Liquida

A Absorcdo Liquida é a medida da demanda em mercados de escritérios. A comparacao entre espacos
entregues e absorvidos é importante para caracterizar se o ritmo de entregas é compativel com a demanda
por esses espacos. Em mercados com excesso de oferta, como € a situacéo atual de S&o Paulo, o'ritmo de
absorcao também ajuda a explicar eventuais desequilibrios ou conjecturar sobre o ritmo de ocupacao de
espagos recém-entregues.

No grafico abaixo é possivel ver a relagcao entre Novo Estoque, Absorcao Liquidare Vacancia:

Novo Estoque (m2) x Absorcéo Liquida (m2) x Vacéancia (%) - Salvador

(.000 m?)

Ap06s uma sequéncia de absorcao liquida negativas, e com o Ultimo novo estoque entregue no terceiro trimestre
de 2018, a taxa de vacancia registrou a primeira queda, desde o terceiro trimestre de 2018, de 0,8p.p. chegando
a 19:4%. Em grande parte, devido a absorcao liquida de 12 mil m2, maior valor do periodo analisado.
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Absorcao Bruta

Como forma de separar a analise do mercado geral dos lancamentos, a Absor¢ao Brutascontabiliza
apenas as novas locacgfes. O resultado é que, em um cenario onde o flight to quality € umatendéncia
claramente identificada, esse indicador permite analisar detidamente o que ocorre com os iméveis
recém-entregues.

O grafico a seguir mostra comparativo entre Absorcéo Bruta e Novo Estoque da cidade de Salvador:

Absorgédo Bruta vs Novo Estoque - Salvador

(.000 m2)

A regido apresentou a Ultima entrega de novo estoque no terceiro trimestre de 2018 (19 mil m?), que foi
absorvida pelo mercado:»Ap6s uma queda no volume de absor¢do bruta no primeiro trimestre de 2019, o
segundo trimestre registrou 0 maior valor do periodo analisado, 26 mil m2, o que contribuiu com a reducéo da
taxa de vacancia da cidade.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Precos Pedidos

Com relag&o aos precos pedidos nos edificios de Salvador, é importante ressaltar que sobre esses valores de
pedidos ainda s&o aplicados descontos de acordo com a situagéo do mercado e de negocia¢@es entrelinquilino
e proprietario.

O gréfico a seguir mostra o histérico de precos pedidos médios na regido de Salvador:

Preco Pedido - Salvador
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Houve uma grande oscilacdo nos precos pedidos de Salvador no periodo observado. Analisando o gréafico
nota-se quedanopreco pedido para a Classe A e A+, desde o quarto trimestre de 2018, chegando no segundo
trimestre de 2019 ao menor valor do periodo analisado, R$37,78.

Os precos pedidos dosedificios de Classe B apresentaram reducao marginal desde o quarto trimestre de 2018,
chegando a R$40,09 no trimestre atual. J& os empreendimentos Classe C registraram um aumento marginal
no prec¢o pedido, chegando a R$32,17.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Conclusao

Diante da deterioracao dos indicadores macroeconémicos, a solucdo encontrada pelo mercado. de escritorios
para se manter competitivo foi a diminuicdo do preco pedido de locacdo criando um cenario favoravel ao
inquilino.

Apesar do cenério interno adverso, é importante levar em consideragdo que o0 pais passou por uma intensa
crise econdmica nos ultimos anos, porém os resultados de 2019 indicam, no geral, uma timida recuperacao
econdmica, que deve vir mais forte em 2020. A cidade de Salvador segue uma tendéncia bastante comum
entre as capitais brasileiras, o aumento da taxa de vacéncia devido ao<volume de entregas passadas,
registrando movimento de uma possivel retomada.

A regido de Salvador tem mantido sua taxa de vacéancia estavel, com volumes de.nova entrega e absor¢cfes
liguidas baixos nos dois Ultimos anos. Houve algumas entregas io,ano de 2017, que foram bem absorvidas
pelo mercado. Atualmente a taxa de vacancia da regido se encontra em 19,1%. Os edificios de Classe A e A+
na regido tém diminuido sua vacancia nos ultimos anos e mesmo apds um aumento de 4,3p.p. no primeiro
trimestre de 2019, o segundo trimestre registrou uma queda de 4,96p.p., chegando a 22,43%. Por outro lado,
edificios de Classe C tém tido um aumento gradativo na vacéancia, pressionando os pregos cada vez mais para
baixo. Isso representa um flight to quality, onde os inquilinos_estao aproveitando o momento favoravel do
mercado para se mudarem para prédios melhores.

Como nao ha previsdo de entrega de novo estoque nos préximos anos, a taxa de vacancia deve ser
pressionada para baixo, devido a absorcao organica na regiao.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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ANALISE DA PROPRIEDADE

Analise da Propriedade

Descricéo da propriedade

O Imovel possui as seguintes caracteristicas:

Terreno

O terreno sobre o qual estd implantado o imoével avaliando apresenta as seguintes caracteristicas basicas:

» Area bruta de terreno:

= Testada:
= Acesso:

= Condicdes do Solo:

= Formato:
= Frente para a praia:

= Potencial de
aproveitamento do terreno:

= Topografia:

= Utilidade pablica:;

Cushman & Wakefield

21.203,00 m?;

A propriedade em estudo possui testada para as vias listadas
abaixo:

- Rua Xingu

Através das avenidas Luis Viaha, Tancredo Neves e Antbnio
Carlos Magalhdes.. O acesso a propriedade em estudo é
considerado muito bom;

N&o recebemos. informagdes relativas ao solo. Entretanto
assumimos que 0, solo possui capacidade suficiente para
suportar as» estruturas existentes ou cuja a construcdo €

proposta. Nao observamos evidencias do contrario durante a
vistoria do imAvel e a drenagem aparentemente é adequada.

O formato dosterreno é irregular;
O terreno em estudo ndo possui;

O potencial de aproveitamento do terreno € muito bom se
comparado com outros imoveis da vizinhanga;

A topografia do terreno é regular - declive de 5% al10%;

A regido possui a infraestrutura basica disponivel. Os servigos
de utilidade publica disponiveis ao imovel em estudo séo:

= Agua potavel = Rede de esgoto
» Coleta de residuos »  Sistema viario

=  Correios = Telefone

* Energia elétrica = Internet

= Escoamento de agua pluviais =  Transporte coletivo
= Gas = Tvacabo
=  [lluminagdo publica

CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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= Visibilidade: A propriedade em estudo possui visibilidade boa em
comparagao com outros na mesma via;

* Restrices de uso do solo:  Nzo recebemos informacdo ou documento que demonstre
serviddes ou restricdes que possam afetar o uso do imovel, bem
como néo identificamos no local sinais de invasdes

* Localizagdo A localizacéo da propriedade é considerada boa.

&
0\0\
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DELIMITACAO APROXIMADA DA PROPRIEDADE (SEM ESCALA):

\ -5 == L)%

Fonte: Google Earth Pro editado por Cushman & Wakefield

Obs.: A area do terreno foi fornecida pelo cliente e/ou administracdo do empreendimento, ndo tendo sido
aferida in loco por nossos técnicos
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Construcdes e benfeitorias

Conforme observado durante a vistoria, a propriedade em analise corresponde a consiste em universidade
composta por 6 blocos, sendo eles constituidos por salas de aulas, laboratérios de engenharia, laboratérios de
gastronomia, laboratérios de informética, auditério, atendimento ao aluno, sala dos professores, praca de

alimentacéo, piscina de hidromassagem, biblioteca e subsolos com vagas de garagem..

O edificio Universidade Estacio - Campus Gilberto Gil é classificado como Instituicdo de Ensine, menousuario

e possui 1.108 vagas de estacionamento.

UNIVERSIDADE ESTACIO

EXISTENTES

ITENS

Composicao

Estrutura
Andares

Fachada

Acesso de Pedestres

Esquadrias

Vidros

Cobertura

Circulacéo Vertical

Ar Conacionado

Gerador de Emergéncia

lluminagao

Cushman & Wakefield

- CAMPUS GILBERTO GIL — RESUMO DAS BENFEITORIAS

CARACTERISTICAS

Subsolo 6 subsolos, sendo 4 deles constituidos por vagas de garagem e
dois deles com salas de aula, laboratério, biblioteca,
estacionamento descoberto e acesso aos blocos 1, 2, 3 e 4.

Térreo Acesso, hall nde circulagdo, praca de alimentagdo com
lanchonetes, sala de atendimento e salas de aula.

Pavimento  Salas de aula, setor de atendimento ao aluno e laboratérios.
tipo

Concreto Armado

Concreto Armado

Alvenaria

Vidro

Aluminio

Esquadria com vidro

Laje plana com impermeabilizacéo, Laje com telhas de fibrocimento.

Elevadores e Escadas

4 elevadores sociais da marca EngelTech.

Tipo: Chiller e Split

Localizagdo do sistema de refrigeragdo: subsolo
O edificio possui e atende a todas as areas

Fluorescente e LED

CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES SA| 24



DocuSign Envelope ID: 4C098662-C580-4067-B7AE-C960F959BB5B

"II CUSHMAN &
(l(liMh WAKEFIELD

Seguranca Contra Incéndio

Segurancga Patrimonial
Ano de Construcéo
Est. de Conservacéo
Idade Aparente

Vida Util Estimada

Vida Remanescente:

Alarme, sprinkler, detector de fumaca,

Pressurizador

Seguranca Privada e Sistema CFTV
2003

Entre novo e regular

15 anos

60 anos

45 anos

Quanto aos acabamentos internos, podemos destacar:

ANALISE DA PROPRIEDADE

hidrantes, Porta Corta-Fogo,

PRINCIPAIS ACABAMENTOS

ITENS

Pisos
Paredes

Forros

Cushman & Wakefield

CARACTERISTICAS

Ceramica e Laminado

Pintura texturizada e ceramica

Modular e gesso

CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Quadro de areas

Para fins de célculo de avaliacdo, neste estudo, foi utilizada a area construida total do Quadro.de areas do
projeto de ampliacéo, conforme descrito a seguir:

QUADRO DE AREAS - Universidade Estacio - Campus

Gilberto Gil

AREA AREA
PAVIMENTOS CONSTRUIDA (M?) PESO EQUIVALENTE (M2)
Garagem | 4.311,42 0,50 2.155,71 .
Garagem I 4.311,42 0,50 2.155,71
Garagem Il 4.311,42 0,50 215571 ¢
Garagem IV 4.311,45 0,50 2.155,73 .
Bloco VI
2° Subsolo 3.665,10 1,00 4366510
1° Subsolo 3.360,74 1,00 [ 3.360,74 £
Térreo 2.048,69 1,00 | 2.048,69
1° Pavimento 1.951,76 1,00 _.1.951,76 y
2° Pavimento 1.978,00 1,00 1.978,00
3° Pavimento 1.978,00 1,00 .  1.978,00
4° Pavimento 1.978,00 1,00 . 1.978,00
Casa de Maquinas 178,42 £ 100 _ 178,42
Bloco | 1.530,58 1,000 1.530,58
Bloco I 1.530,88,, 1,00 © 1.530,58
Bloco I 94484 » 1,00 [ 944,84
Bloco IV 944,84 _ . 1,004 944,84
Bloco de adm 489,64 1,00 489,64
Guarita 35,00 1,00 35,00
Sub Estagdo 75,85 1,00 75,85
PAB N ~ 59,76 1,00 59,76
Secretaria 4 /5412 1,00 54,12
BlocoV ¢ 0,00
Térreo Y . 514551 1,00 514,51
1°Pavimento . 510,88 1,00 510,88
Total_ 41.075,02 32.452,17

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield

A areatotal utilizada é a informada no quadro de areas. Para efeito de calculo do valor de avaliagao, foi utilizada
a area equivalente do imével, ou seja, para cada parte da edificacéo foi extraida a area construida e utilizado
um peso obtendo o valor de area equivalente para aquela edificacéo.

OBS.: As areas foram extraidas do quadro de areas nao tendo sido aferidas in loco por nossos técnicos.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Zoneamento

A legislacédo que rege o uso e ocupacado do solo no Municipio de Salvador é determinada pela Lei n® 9.148 /
2016.

De acordo com a legislacéo vigente, a propriedade encontra-se em perimetro de ZCMe- Zona de Centralidade
Metropolitana, conforme demonstrado no mapa abaixo.

LOCALIZACAO APROXIMADA DA PROPRIEDADE NO MAPA DE ZONEAMENTO
{ % \ A o :
’ > 5
S
774
!

;;‘/

Fonte: Prefeitura de Salvador

Restricdes quanto ao uso e a0 aproveitamento

As restricBes de @mbito municipal, estadual e federal que, de modo geral, condicionam o aproveitamento do
solo, onde podemos classificar:

= Restricdes quantoa utilizacao;

= + Restrigdes quanto a ocupacéo;

A primeira refere-se aos fins de utilizacéo das atividades que podem se instalar em determinado segmento do
espaco fisico, isto é, se um terreno pode ser utilizado para usos ou atividades residenciais, comerciais,
industriais, etc.

Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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A Ultima, por sua vez, refere-se exclusivamente aos aspectos de ocupacao fisica (recuos, area maxima
construida, area maxima de ocupacéo do terreno, gabarito de altura, tamanho dos lotes, percentuais minimos
a serem ocupados por ruas, areas verdes e institucionais, etc.).

Dentre as restricdes de ocupacao, por sua vez, destacam-se dois conceitos classicos e principais:

Taxa de Ocupagéo: é a relacdo entre a area ocupada pela projecéo horizontal de dada censtrugéo e a area
do lote ou terreno onde ela se aloja; e

Coeficiente de Aproveitamento: entendido como a relagdo existente.entre a area 'computavel” da
construcdo permitida e a area do respectivo lote ou terreno.

Restricdes quanto a ZCMe- Zona de Centralidade Metropolitana

Com base nas informag0des recebidas e as levantadas em pesquisa informal junto ao 6rgéo responsavel pelo
zoneamento do municipio apresentamos um resumo das'normas de zoneamento relacionadas ao imovel em

estudo.

ZONEAMENTO

Municipio que rege a lei de zoneamento Salvador

Lei atual Lei n©9.1487/ 2016

Uso atual do imovel Institucional

Uso atual permitido? Sim

Zoneamento ZCMe- Zona de Centralidade Metropolitana
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE

VALORES SA| 28



DocuSign Envelope ID: 4C098662-C580-4067-B7AE-C960F959BB5B

| CUSHMAN & )
(l(liMh WAKEFIELD ANALISE DA PROPRIEDADE

RESTRICOES DO ZONEAMENTO

ITEM RESTRICAO
construcdo nao pode exceder 2,0 vezes a area do

Coeficiente de aproveitamento basico
terreno

construcdo nao pode exceder 4,0'vezes a areado

Coeficiente de aproveitamento méaximo

terreno
Taxa de ocupacgéao 60,0% _— __—
Recuo minimo 0,0m
Frente 7,5m . A
Fundos 25 m N
Lateral _1,5 m o o

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield

Uso em conformidade.

Conclusao

Apbs considerar todas as caracteristicas fisicas da propriedade em estudo em comparacdo com outras do
mercado, concluimos que a propriedade em estudo pode ser considerada adequada ao mercado em que esta
inserida.
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Avaliacao

Processo de avaliacéo

Para a consecucdo do objetivo solicitado, observar-se-4 o que preceitua a norma NBR 14.653-1/2001 —
Procedimentos Gerais da A.B.N.T. - Associacao Brasileira de Normas Técnicas € suas partes14.653-2/2011
— Imdveis Urbanos e 14.653-4/2002 — Empreendimentos, conforme o caso:

Os procedimentos avaliatorios descritos na norma mencionada acimadtém a finalidade de identificar o valor de
um bem, de seus frutos e direitos, ou do custo do bem, ou ainda determinar indicadores de viabilidade.

Metodologia

De acordo com a NBR 14653-1, abril/2001 a escolha da metodologia a ser adotada depende da natureza do
imovel, da finalidade da avaliacé@o e da disponibilidade, qualidade.e quantidade de informacdes levantadas no
mercado.

Transcrevemos, a seguir, um sumario das metedologias usuais conforme consta da norma:

Métodos para identificar o valor de um bem, de'seus frutos e direitos
Método Comparativo Direto deDados de Mercado

“Identifica o valor de mercado, do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos
comparaveis, constituintes da amostra. "(NBR 14653-1, abril/2001)

Compdem-se uma amostra de dados) que; tanto quanto possivel, represente o mercado de imoveis
semelhantes ao avaliando. Os dados serao tratados por fatores para ajustar as variaveis do modelo e explicar
a tendéncia de‘formacao de valor.

Método Involutivo

“Identifica o valor'desmercado do bem, alicercado no seu aproveitamento eficiente, baseado em modelo de
estudo “de. viabilidade técnico-econbmica, mediante hipotético empreendimento compativel com as
caracteristicas,do bem e com as condi¢fes do mercado no qual esta inserido, considerando-se cenarios viaveis
para execugao e comercializacdo do produto. ” (NBR-14653-1, abril/2001)

Para ‘os fins deste método, entende-se por aproveitamento eficiente aquele recomendavel e tecnicamente
possivel para o local numa data de referéncia, observada a tendéncia mercadoldgica na circunvizinhanca, entre
os diversos usos permitidos pela legislagdo pertinente.

Por tratar-se de empreendimento hipotético (com caracteristicas basicas como tipologia e padréo previstas),
nédo podemos desconsiderar que as condi¢des de mercado, a época da formulacéo da hipétese, podem variar
significativamente para o momento de execu¢éo e comercializagdo do imével. Diferentes cenarios econdmicos
podem ser previstos, sem, contudo, haver certeza da situacao econdmica real do momento de execucao e/ou

comercializacao do imovel.
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
VALORES S A | 30



DocuSign Envelope ID: 4C098662-C580-4067-B7AE-C960F959BB5B

|||I CUSHMAN & AVALIACAO
(il WAKEFIELD ¢

Método Evolutivo

“Indica o valor do bem pelo somatdério dos valores dos seus componentes. Caso a finalidade seja a identificagao
do valor de mercado, deve ser considerado o fator de comercializagdo. ” (NBR-14653-1, abril/2001)

Neste método, a indicacdo do valor total do imovel objeto da avaliacdo pode ser obtida através da conjugacéo
de métodos, a partir do valor do terreno, considerados os custos de reproducado das benfeitorias, devidamente
depreciado e o fator de comercializacéo.

O fator de comercializagéo estabelecerd a diferenga entre o valor de mercado‘de um bem e o<Seu custo de
reconstrucdo ou substituicdo, podendo ser maior ou menor que 1 dependendo do mercado na época da
avaliacéo.

Método da Capitalizacdo da Renda

“Identifica o valor do bem, com base na capitalizagéo presente da suarenda liquida prevista, considerando-se
cenarios viaveis. ” (NBR-14653-1, abril/2001)

De acordo com a norma devem ser observadas a NBR14653-2:2011 — Imével.Urbano e NBR 14653-4:2002 —
Empreendimentos conforme o imével em avaliagéo.

Em linhas gerais, neste método é necessario realizar a estimacao de receitas e despesas, assim como montar
o fluxo de caixa, estabelecendo a taxa minima de atratividade. O valor estimado do imd&vel corresponde ao
valor atual do fluxo de caixa descontado pela taxa.minima de atratividade.

Saliente-se que a estimacéo do valor do imével depende das premissas de receita e despesas, bem como da
taxa minima de atratividade, fixada com base nas oportunidades de investimentos alternativos existentes no
mercado de capitais e também’dos riscos do negdcio. Portanto, a estimacao pode variar conforme a volatilidade
dos mercados em geral.

Métodos para identificar o custo dedm bem
Método Comparativo Direto de Custo

“Identifica o custo do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos comparaveis,
constituintes da amostra.”” (NBR=14653-1, abril/2001)

A utilizagédo deste método deve considerar uma amostra composta por imoveis de projetos semelhantes, a
partir da qual . sdo elaborados modelos que seguem os procedimentos usuais do método comparativo direto de
dados de mercado.

Método da Quantificacdo de Custo

“Identifica o custo do bem ou de suas partes por meio de orgcamentos sintéticos ou analiticos a partir das
quantidades de servicos e respectivos custos diretos e indiretos. ” (NBR-14653-1, abril/2001)

E utilizado para identificar os custos para reedificagcio e pode utilizar-se tanto do custo unitario basico de
construcdo quanto de orcamento sempre com a citacdo das fontes consultadas.
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Métodos para identificar indicadores de viabilidade da utilizacdo econdmica de um empreendimento

“Os procedimentos avaliatérios usuais com a finalidade de determinar indicadores de viabilidade da utilizagdo
econdmica de um empreendimento sdo baseados no seu fluxo de caixa projetado, a partirido, qual séo
determinados indicadores de decisdo baseados no valor presente liquido, taxas internas de retorno, tempos
de retorno, dentre outros. ” (NBR-14653-1, abril/2001)

Pesquisa

De acordo com as “Normas”, no planejamento da pesquisa, o que se pretende éa composi¢ao de‘luma amaostra
representativa de dados de mercado de imoveis com caracteristicas, tantoquanto possivel, semelhantes as
do avaliando, usando-se toda a evidéncia possivel.

A coleta de elementos comparativos deve basear-se em pesquisa junto ao mercado imobiliario, através de
anuncios nos jornais, contatos com corretores, imobiliarias locais, proprietarios e, outros envolvidos no
segmento. Os elementos comparativos devem possuir os seguintes fatores de equivaléncia, de acordo com as
“Normas”:

Equivaléncia de Situagdo: da-se preferéncia a locais da mesma situacdo geo-socioecondmica, do mesmo
bairro e zoneamento;

Equivaléncia de Tempo: sempre que jpossivel, . os elementos comparativos devem apresentar
contemporaneidade com a avaliacéo;

Equivaléncia de Caracteristicas: sempre.que possivel deve ocorrer & semelhanga com o imével objeto da
avaliacdo no que tange a situacdo, grau de,aproveitamento, caracteristicas fisicas, adequagdo ao meio,
utilizacéo etc.

No tratamento de dados da amostra, podem ser utilizados, alternativamente e em fung&o da qualidade e da
quantidade de dados e informacdes disponiveis; 0s seguintes procedimentos:

Tratamento por fatores: homogeneizacao por fatores e critérios, fundamentados por estudos, e posterior
analise estatistica.dos resultados homogeneizados.

Tratamento cientifico: tratamento de evidéncias empiricas pelo uso de metodologia cientifica que leve a
inducdo de modelo validado para 0 comportamento do mercado.

ESpecificacado das avaliacdes

De acordo com a NBR-14653-1, abril/2001 a especificacdo de uma avaliagdo esté relacionada, tanto com o
tempo demandado para a realizacdo do trabalho, o empenho do engenheiro de avalia¢gdes, quanto com o
mercado e as informacdes que possam ser dele extraidas.

As especificacdes das avaliacdes podem ser quanto a fundamentacgéo e preciséo.

A fundamentacao esté relacionada ao aprofundamento do trabalho avaliatdrio e a precisédo serd estabelecida
quando for possivel medir o grau de certeza numa avaliagéo.
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Ocorrendo o estabelecimento inicial pelo contratante do grau de fundamentagcdo desejado, este, tem por
objetivo a determinagéo do empenho no trabalho avaliatério, mas ndo representa garantia de alcance de graus
elevados de fundamentacdo. Quanto ao grau de precisdo, este depende exclusivamente das caracteristicas
do mercado e da amostra coletada e, por isso, ndo é passivel de fixagao “a priori”.

Aplicacdo da metodologia

Os célculos e analises dos valores sdo elaborados levando em consideracéo as caracteristicas,fisicas do
imovel avaliando e a sua localizagdo dentro da regido em que esta inserido.

O processo de avaliac@o € concluido através da apresentagdo do resultado‘provindo do método de avaliagao
utilizado. Quando mais de um método é utilizado, cada abordagem é4ulgada segundo sua aplicabilidade,
confiabilidade, qualidade e quantidade de informacdes. O valor final da propriedade tanto pode corresponder
ao valor de um dos métodos, quanto a uma correlagao de alguns deles ou todos.

No presente caso, optamos por utilizar as seguintes metodologias: Fluxo de Caixa Descontado para
determinacéo do valor de mercado para venda.

Ressaltamos que a metodologia aplicavel é fungéo, basicamente, da hatureza do bem avaliando, da finalidade
da avaliagdo e da disponibilidade, qualidade e quantidade de informagées colhidas no mercado.
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Determinacédo do valor unitario de venda - Método Evolutivo

Conforme definido no artigo 8.2.1 da ABNT NBR 14653-1:2001, o Método Evolutivo indica o valor.do bem pela
somatoéria dos valores dos seus componentes. Caso a finalidade seja a identificacéo do valor de mercado, deve
ser considerado o fator de comercializagéo.

O método evolutivo € baseado no conceito que um comprador bem informado ndo pagaria pela propriedade
sendo avaliada nada mais a ndo ser o valor do custo para produzir uma semelhante com igual utilidade. Sobre
os custos de reproducdo das construgbes e benfeitorias € aplicada uma.depreciagdo levando-se em
consideragdo os aspectos fisicos e funcionais, a vida util e o estado de conservacdo. Este método é
particularmente aplicavel quando o imovel sendo avaliado possui benfeitorias relativamente novas que
representam o melhor uso do terreno, ou quando benfeitorias relativamente Unicas ou especializadas estdo

construidas no local, e que existem poucas ofertas de venda e/ ou locacdo de imdveis similares.

Determinacdo do valor de terreno através do Método Comparativo Direto

O Método Comparativo utiliza ofertas de venda de propriedades similares nairegido circunvizinha. Estas ofertas
sdo ajustadas para homogeneizar as diferencas entre glas devido a localizagdo, area, etc. O calculo é baseado
em uma unidade comparativa usual como, por exemplo, o preco por metro quadrado. Os ajustes sdo aplicados
a unidade de comparacéo escolhida, e entdo esta unidade, ajustada, € utilizada para formar o valor final total.
A confiabilidade deste método é dependente da (i) disponibilidade [de ofertas de venda de propriedades
similares (ii) a verificac@o das informacdes (iii) grau de comparabilidade das ofertas (iv) auséncia de fatores
legais, ambientais, de solo, etc., que possam afetar.a opiniao devalor do imoével.

Para a homogeneizagao dos valores unitarios de terreno, utilizamos os seguintes fatores:

= Fator de acesso: Fator usado para adequar as caracteristicas fisicas de acesso ao imovel, como acesso
por via asfaltada, via de terra, beira de rodovia, etc.

= Fator area: Fator que leva em consideracao/a variacao de preco unitario em fungéo da area, onde quanto
menor a area, maior o prec¢o unitario.do terreno e vice-versa.

= Fator de localizacdo: Fator usado para adequar as caracteristicas fisicas, como localizacéo, nivel
econdmico; fater comercial, acessibilidade, etc.

= Fator de oferta: Fator presumindo o desconto provindo da negociacao do valor inicialmente ofertado.

= Fator topografia: Fator usado para adequar a topografia do elemento comparativo a topografia do imovel
avaliado.

= £ Fator zoneamento: Fator que considera o aproveitamento referente ao zoneamento em que o imével e os
comparativos estao inseridos.

A seguir apresentamos a pesquisa efetuada, apontando os elementos utilizados e o tratamento das amostras,

referentes a determinacéo do valor de vendo de terrenos na regido.
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CARACTERISTICAS GERAIS DOS ELEMENTOS COMPARATIVOS E DO IMOVEL AVALIANDO

AREA TOTAL DE UNITARIO POR AREA DATA DA

LOGRADOURO TIPO DE IMOVEL TERRENO (m?) PRECO PEDIDO (R$) TOTAL (R$/ m?) TIPO DE NEGOCIACAO INFORMACAO INFORMANTE TELEFONE
Universidade Estéacio - Campus Gilberto Gil - Rua
Xingu, 179 Salvador / BA - Brasil Terreno 21.203,00 ) ) : =y ) )

COMPARATIVOS
Avenida Anténio Carlos Magalhaed, s/n - Terreno 9.244,00 23.110.000,00 2.500,00 Oferta ago-19
Salvador/BA
Dados suprimidos do
2 Avenida Dom Jodo VI, s/n - Salvador/BA Terreno 11.000,00 12.000.000,00 1.090,91 Oferta ago-19 P .
laudo publico em virtude
de clausula de
3 Avenida Tancredo Neves, s/n - Salvador/BA Terreno 22.000,00 60.000.000,00 2.127,27 Oferta ago-19 . .
B 7 confidencialidade e
4 Rua Silveira Martins, s/n - Salvador/BA Terreno 12.064,00 18.000.000,00 1.492,04 Oferta ago-19 relevar_]CIa eStra}eglca da
informacéo.
5 Rua Jodo José Rescala, s/n - Salvador/BA Terreno 5.411,00 8.500.000,00 1.570,87 Oferta ago-19
Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
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HOMOGENEIZAGAO DOS ELEMENTOS PARA VENDA

VALOR

OFERTA ACESSO AREA LOCALIZACAO TOPOGRAFIA ZONEAMENTO HOMOGENEIZADO - VALOR SANEADO (R$/m2) FATORDE
i - HOMOGENEIZACAO
1,00 1,00
A 1,00 1,00 1,00 1,00 .
Regular - declive de 5% al0% ZCMe ana de
Centralidade:

COMPARATIVOS
1 0,90 100 090 082 100 £33 2.369,13 2.369,13 1,05

! Similar Menor Superior Regular - declive de 5% a10% ZPR3 T T !
2 0,90 100 0.92 L L3 133 1.478,33 1.478,33 1,51

’ Similar Menor Inferior Ruim - declive de 10% até 20% ZPR3 T T ’
3 0,90 Lo0 LoL 106 0.95 100 2.489,00 2.489,00 1,01

’ Similar Maior Inferior Boa - aclive até 10% ZCMe T B ’
4 0,90 Ho0 0.93 120 g <« 2.136,99 2.136,99 1,59

! Similar Menor Inferior Ruim - declive.de 10% até 20% ZPR3 U . ’
5 0,90 106 0584 100 oo 133 1.753,42 1.753,42 1,24

’ Inferior Menor Similar Regular - declive de 5% a10%. ZEIS1 T T ’

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
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TRATAMENTO DE AMOSTRA

Unitario médio das amostras (R$/m?) 1.876,22

HOMOGENEIZACAO SANEAMENTO
Limite superior(30%) 2.658,98 Limite Superior. y \ ¥ 4 - 2.335,63
Limite inferior (30%) 1.431,76 Limite Inferior_ A 1.755,11
Intervalo proposto 30,00% Intervalo;confiang—a v 80%
Numero de elementos 5 Signiancia do intervaﬁe confianga 20%
Amplitudeglntervalo de C:)nfianga 28%
- Des;vio Padréo— 423,32
N Distri.—"t"adent ' 1,53
A Numero de_EIementos ApOs Saneamento 5
A ' Coefici;te (Desvio/Mas) 0,21
Unitario médio homogeneizado (R$/ m?) - 2.045,3—7 Unitario Médio Saneado (R$/ m?) 2.045,37

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
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LOCALIZACAO DAS AMOSTRAS (APROXIMADO)

&

Fonte: Google Earth Pro, editado por Cushman & Wakefield
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Andélise das amostras

| Amostra N° 1

Este terreno localiza-se ao longo da Avenida Antonio
Carlos Magalhded, s/n - Salvador/BA, possui

| 9.244,00 m? de area total. E regido pela lei de
flk zoneamento ZPR. O preco pedido para’ compra.da
propriedade é de R$ 2.500,00 /m=.

Amostra N° 2

| Este terreno localiza-se ‘ao)longo da Avenida Dom

Joéo VI, s/n -"Salvador/BA, possui 11.000,00 m? de
area total. E regido pelalei de zoneamento ZPR3. O
preco pedido parascompra.da propriedade é de R$
1.090,91 /m=.

Amostra N° 3

Este terreno localiza-se ao longo da Avenida
Tancredo Neves, s/n - Salvador/BA, possui 22.000,00
m2 de area total. E regido pela lei de zoneamento
ZCMe. O preco pedido para compra da propriedade
€ de R$ 2.727,27 /Im2.
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Amostra N° 4

Este terreno localiza-se ao longo da Rua Silveira
Martins, s/n - Salvador/BA, possui 12.064,00 m? de
area total. E regido pela lei de zoneamento ZPR3. O
preco pedido para compra da propriedade é de R$
1.492,04 /m2,

® Amostra N° 5

Este terreno localiza-se ao longo da Rua Jodo José
Rescala, s/n _-.Salvador/BA; possui 5.411,00 m? de
area total<E regido pela lei de'zoneamento ZEIS. O
preco péedido para compra da propriedade é de R$
1.570,87 /mz.
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Conclusao

Apbs a analise dos comparaveis verificamos que os valores unitarios variam de R$ 1.090,91/m? a R$
2.727,27/m? de area total de terreno. Quanto as areas podemos dizer que estas variam de 5.411,00 m? a
22.000,00 m2 de area total. Portanto, de acordo com os calculos demonstrados concluimos que o valor de
mercado para venda de terreno pelo Método Comparativo Direto é de:

FORMACAO DO VALOR DE VENDA DO TERRENO ATRAVES DO METODO
COMPARATIVO DIRETO

Unitario médio por area total de terreno (R$/m2) 2.045,37

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
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Determinacédo do valor de construcao através do Método Evolutivo

O célculo do custo das construcdes foi feito por uma estimativa de custo de constru¢do por metro quadrado
como novo para a construcdo de acordo com o seu tipo de acabamento e instalac8es, aplicando este custo
unitario sobre sua respectiva area construida.

Para levar em consideracdo a obsolescéncia externa da propriedade avaliada foi ‘aplicado um, fator de
depreciagdo sobre o custo unitario de construgdo. A explicacdo detalhada do critério de depreciacéo, é
apresentada a seguir.

Critério de depreciacao

Depreciacéo é a diferenca entre o custo de constru¢é@o novo e o seu valor atual. A depreciacéo inclui perda de
valores sob trés categorias basicas: (1) deterioracao fisica; (2) obsolescéncia funcional e (3) obsolescéncia
externa.

= Deterioragao fisica é o resultado da agéo do uso e do meio ambiente sob'a estrutura, reduzindo seu valor.

= Obsolescéncia funcional € o efeito da depreciacdo sobre o valor devido a sua‘adequacéo arquitetbnica que
afeta sua utilizacdo atual. Pode ser causado por mudancas ao longo dos anos que tornam alguns aspectos
da estrutura, materiais ou arquiteténicos obsoletos pelos padrdes atuais.

= Obsolescéncia externa é o efeito adverso:no valor devido a influéncias que ndo estao relacionadas na
propriedade em si. Estas incluem mudancas de uso e ocupagédo e cenarios econdémicos adversos.

Critério de depreciacéo fisicasdeiRoss-Heidecke

O critério de depreciacdo de Ross-Heidecke foi criado para levar em consideracéo a depreciacao fisica em
funcéo da idade e do estado de conservacdo da construcao. Na prética, a idade da construgéo € estimada em
termos de porcentagem dividindo alidade aparente pela vida econémica estimada para o tipo de construgéo.

Em seguida, julga-se o estado de conservacéao conforme tabela abaixo:

ESTADO DE CONSERVACAO CONFORME CRITERIO DE ROSS-
HEIDECKE

a Novo e Reparos simples
b Entre novo e regular f Entre reparos simples e reparos importantes
c Regular g Reparos importantes
d Entre regular e reparos simples h Entre reparos importantes e sem valor
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Fator de comercializacao:

Adotamos o fator de comercializacdo de 0,90 a fim de considerar o valor de mercado do imével equivalente a
sua reproducao, tendo em vista 0 bom aproveitamento do terreno, sua adequacéo ao local e a demanda de
mercado, ou seja, que um comprador e um vendedor tenham o mesmo interesse na transagao.

A seguir, apresentamos o memorial de calculo para determinacao do valor do imével de'acordo com 0 método
evolutivo.

FORMAGAO DO VALOR DE VENDA ATRAVES DO METODO EVOLUTIVO

TERRENO
ENDEREGO AREA DE TERRENO (%) UNITARIO MEDIO (R$/m?) VALOR TOTAL (RS)
Universidade Estacio - Campus Gilberto Gil - Rua Xingu, 179 Salvador / BA - Brasil 21.203,00 2.045,37 43.368.026,05
CONSTRUGCOES
CUSTO UNITARIO IDADE vipaumiL VDA DEPRECIACAO ROSS CUSTO
DENOMINAGAO AREA TOTAL (m?) PADRAO IBAPE FATOR R8N R8N BASE/Julho CONSERV. REMANES % OBRA CUSTONOVO (R$) ~ DEPRECIADO
(Rs/m?) (ANOS) (anos)  TREE HEIDECK p
Estdcio - Campus Gilberto Gil- Rua 3245217 2.13.2 Escritério Médio ¢/ ElevadorMEDIA 1,836 1.433,75 2.632,37 15 ¢ 60 45 100% 0,858 85.425.943,32 73.294.605,11
Xingu, 179 Salvador / BA - Brasil
VALOR DAS CONSTRUGOES 32.452,17 85.425.943,32 73.294.605,11
37% i
EA FETER CUSTO DE REPOSIGAO TOTAL (RS) 116.662.631,16
' CONSTRUCOES FATOR COMERCIALIZAGAO 090
VALOR DO IMOVEL POR m? CONSTRUIDO 3.235,00
Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
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Determinacéo do valor de mercado para locacéo - Método da Capitalizacéo da
Renda

Determinado o valor de mercado para venda, aplicamos uma taxa de capitalizacdo de mercado para formar
uma opinido de valor para locagdo da propriedade. A taxa de capitalizagdo representa o retorno medioatual
que um investidor potencial estaria disposto a receber por investir seu capital no tipo deativo imobiliario sendo
avaliado. Esta taxa estabelece uma relacdo entre a receita operacional bruta e o valor da propriedade. Quanto
maior for a taxa de capitalizacdo maior sera o risco percebido pelo investidor potencial.

Nesta avaliagcdo para determinacdo de valor de locagdo, utilizamos o Método da Capitalizacdo da Renda
partindo do valor de mercado para venda do imovel determinado pelo Método Evolutivo conforme detalhado
em item anterior.

Aplicamos ao valor unitario construida a taxa de 0,83% a.m., que conforme nosso entendimento e baseado
nas analises efetuadas é uma taxa pela qual investidores poderiam se interessar, ao adquirir o imovel para
renda.

A seguir, apresentamos o memorial de célculos do Método da Capitalizacédo da Renda para a determinagéo do
valor de locacao do imovel:

FORMAGAO DO VALOR DE LOCAGCAO PELO METODO DA CAPITALIZAGAO DA RENDA

PROPRIEDADE VALOR UNITARIO PARA VENDA (R$/m2) RETORNO (A.M) VALOR UNITARIO PARA LOCAGAO (R$/m?)
Universidade Estécio - Campus Gilberto Gil - Rua

0,
Xingu, 179 Salvador / BA - Brasil 3:235,41 0,83% 26,96

AJUSTE DO METODO DA CAPITALIZACAO DE RENDA PARA DETERMINAGAO DO VALOR DE LOCAGAO

VALOR UNITARIO PARA VALOR UNITARIO

p , I
PROPRIEDADE AREA (m?) LOCACAO (R$/m?) PESO ' UsTADO (R$/m?) VALOR TOTAL (R$)
Universidade Estécio - Campus Gilberto Gil - Rua

Xingu, 179 Salvador / BA - Brasi 32.452,17 26,96 1,0 26,96 874.966,67
Total 32.452,17 26,96 875.000,00
Valor do imével por m? de area R$ 26,96 /m?

CENARIOS

CENARIOS PARA O EDIFiCIO \UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS GILBERTO GIL - RUA XINGU, 179 SALVADOR / BA - BRASIL

Taxa de retorno anual

9,00% 9,50% 10,00% 10,50% 11,00%
nge retorno mensal |
\ W 0,75% 0,79% 0,83% 0,88% 0,92%
24,27 25,61 26,96 28,31 29,66
787.470,00 831.218,33 874.966,67 918.715,00 962.463,33

Fonte: Compilado por Cushman & Wakefield
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Determinacdo do valor de venda - Método da Capitalizacdo Da Renda —por
Fluxo de Caixa Descontado

O modelo de analise utilizado na avaliacdo foi a Capitalizacdo da Renda por Fluxo de Caixa Descentado -
Discounted Cash Flow (DCF) - que contempla o ciclo operacional do empreendimento, podendo defini-lo eomo
o periodo de exploracdo do empreendimento. As projecdes usualmente se dividem em.2 partes:

= Periodo de projecao explicita: admitindo uma fase futura de maior proximidade temporal e melhores
condicdes de previsibilidade, normalmente estabelecida em 10 anos;

= Valor Residual: equivalente ao restante da vida util do empreendimento. Este fluxo de caixa futuro de longo
prazo é substituido por um valor equivalente Unico no final do periodo‘de projecao explicita.

O modelo de andlise considera a apuragéo dos resultados do empreendimentorantes dos impostos. Para a
determinacg&o do valor de mercado do empreendimento foi criado.um fluxo de caixa considerando o periodo
de operacéo, totalizando uma projecdo de 10 anos.

Premissas adotadas - ciclo operacional

Para o ciclo de operacdo, consideramos premissas que se baseiam em tendéncias e informacdes sobre o
mercado de escritorio em Salvador e na Regiéo de Stiep.

ANALISE DO FLUXO

PREMISSAS GERAIS Obs.:
y - h Data de contratagdo do trabalho
Data de Inicio do Fluxo: Ago-2019 foi considerada como data base
. N Y para o fluxo.
Data Final do Fluxo: Jul-2029
Periodo do Fluxo: A 10 Anos
Crescimento Real nas Receitas: . Néo onsiderado
Crescimento Real nos Contratos: ~'Néo considerado
Crescimento Real nas Despesas: N&o considerado
Inflagdo nas Re(;tas: N&o considerado
Inflagao nas Despgﬁs:__ N&o considerado
PREMISSAS DE CONTRATO Obs.:
Contrato: \ Existente
Tipajo contrato: Atipico
Prazajo Contrato:— 7 anos
Velocidade de Absorcao: Na&o considerado 100% ocupado
Caréncia: N&o considerado
Desconto na Locacéo: Na&o considerado 100% ocupado
Periodo de Desconto: Na&o considerado 100% ocupado
Comiss&o de Locacao: Na&o considerado Para novos contratos
Valor de Locagéo (Mercado): 28,96 R$/m?
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RENT ROLL

Area Construida

(m?) Dados suprimidos do laudo publico em
Receita Bruta Potencial 1° més: virtude da clausula de

confidencialidade e relevancia
estratégica da informagcéo. N

Receita Bruta Potencial 1° ano:
PIS/COFINS
Vacancia Estrutural

PREMISSAS DE RENOVAGAO Obs.:

Premissas de Mercado
Consideramos que o contrato

Probabilidade de Renovagéo: 90,0% tem 90% de chance de
. renovacédo
Valor de Locagéo determinado
Aluguel de Mercado R$ 26,96 R$/m? pelo Comparativo Direto de
- _Dados de Mercado para Locagéo
Aluguel da Renovacéo Valor calculado com baseno ultimo aluguel e aluguel de mercado,
(escritorios): ponderada pela probabilidade de renovac&o. .
Prazo do novo contrato: Anos

No momento em que ocorre a
renovacao do contrato,
consideramos um cendario de
mercado para reabsorcao de
espacos, ponderado pela
probabilidade de renovacéo
De acordo com analise da
conjuntura de mercado atual na
regido, consideramos que, apds
Caréncia: 3 Meses o término dos contratos atuais,
um prazo de caréncia dos
escritérios, ponderado pela
probabilidade de renovacéo
Cobrado no primeiro més, em

Meses Vagos: 12 Meses

Comissao de Locacao na

Renovacéao: - 1 Aluguel caso de nova locacéo
DESPESAS Obs.:
5 . ~ .
IPTU: R$ 3,63 P/m ) Confor_me informacéo fornecida
construido pelo cliente
P/m2 Conforme informagao fornecida
Condominio: N&o considerado . pelo cliente, condominio é
construido e L
N N inexistente no imovel
FRA.- Fundo de Reposic¢ao de 1,0%
Ativo: | . N
Seguro: N&o considerado
Taxa Administracdo: N&o considerado
RECEITA EXTRA Obs.:
Receitas extras N&O DOSSUi Conforme informacéo fornecida
P pelo cliente
PREMISSAS FINANCEIRAS Obs.:
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Taxa de Desconto:
Método de Desconto:

Taxa de Capitalizagéo:

Vacancia Estabilizada -
Perpetuidade:

Ano de Capitalizacéo:

Comissao de venda na
perpetuidade:

Taxa de Desconto

9,50%
0,79%
Mensal
9,0%
0,75%

Nao considerado
11°
2,50%

AVALIACAO

Ao ano
Ao més

Ao ano
Ao més

Ano

A taxa a qual o fluxo de caixa operacional de 10 anos foi descontado para formar o valor presente do imovel

reflete o perfil de risco do:

= Ambiente Externo: das condi¢des atuais do mercado de escritdrios na regiéo de influéncia, bem como
dos fundamentos econdmicos do Pais; e

= Ambiente Interno: das condi¢des de operacdo e desempenho do empreendimento e da estrutura de
capital dos empreendedores do mesmo.

Deste modo, estimamos uma taxa de desconto para.este tipo de empreendimento 9,50 % ao ano.

Taxa de Capitalizagao (“Cap Rate™)

Utilizamos a taxa de capitalizagdo de 9,00% ao ano para formar uma opinido de valor de mercado residual da
propriedade no 10° ano do periodo.de andlise. A taxa é aplicada sobre a estimativa da receita operacional
liquida do 11° ano do periodo de andlise. O valor de mercado residual é entdo somado para compor o fluxo de
caixa operacional final do empreendimento.

Cushman & Wakefield
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Fluxo de caixa descontado

CRONOGRAMA PARA PERSPECTIVA DO FLUXO DE CAIXA

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 8 Ano 10 Ano 11 Total

CONSIDERANDO O FINAL DO ANO jul-2020 jul-2021 jul-2022 jul-2023 jul-2024 jul-2025 jul-2027 jul-2029 jul-2030

RECEITAS DE LOCAGAO

Receita Base de Locagéo 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.706.833,00 9.706.833,00 106.107.757,00

Absorcdo & Volume de Vacancia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -874.911,00

Caréncia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -242.671,00

Receita Base Programada 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9. 9.618.823,00 8.625.923,00 9.706.833,00 9.706.833,00 104.990.176,00
Total da Receita de Locagéo 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 9.618.823,00 8.625.923,00 9.706.833,00 9.706.833,00 104.990.176,00
OUTRAS RECEITAS DOS INQUILINOS

Total de Receitas de Reembolso de Despesas 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.295.815,00 1.413.617,00 1.413.617,00 15.431.980,00
Total de Outras Receitas dos Inquilinos 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.295.815,00 1.413.617,00 1.413.617,00 15.431.980,00
OUTRAS RECEITAS
Sub-locacéo (restaurante, cantina, livraria, copiadora e etc.) 360.000,00 360.000,00 360.000,00 360.000,00 360.000,00 360.000,00 360.000,00 360.000,00 3.960.000,00
Total de Receitas 11.032.440,00 11.032.440,00 11.032.440,00 11.032.440,00 11.032.440,00 9.921.738,00 11.120.450,00 11.120.450,00 120.422.156,00
Receita Bruta Potencial 11.392.440,00 11.392.440,00 11.392.440,00 11.392:440,00 X .392. 11.392.440,00 11.392.440,00 10.281.738,00 11.480.450,00 11.480.450,00 124.382.156,00
Receita Bruta Efetiva 11.392.440,00 11.392.440,00 11.392.440,00 11.392.440,00 11.392.440,00 10.281.738,00 11.480.450,00 11.480.450,00 124.382.156,00
DESPESAS OPERACIONAIS
PIS/ Cofins 351.087,00 351.087,00 351.087,00 351.087,00 351.087,00 314.846,00 354.299,00 354.299,00 3.832.141,00
IPTU 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 1.413.617,00 15.549.782,00
Total de Despesas Operacionais 1.764.704,00 1.764.704,00 1.764.704,00 1.764.704,00 1.764.704,00 1.728.463,00 1.767.916,00 1.767.916,00 19.381.923,00
RENDIMENTO OPERACIONAL LIQUIDO 9.627.736,00 9.627.736,00 9.627.736,00 9.627.736,00 9.627.736,00 8.553.276,00 9.712.534,00 9.712.534,00 105.000.233,00
CUSTOS COM LOCAGCAO

Comisséo de Locacao 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 80.890,00 0,00 0,00 80.890,00
Total de Custos com Locagédo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 80.890,00 0,00 0,00 80.890,00
DESPESAS DE CAPITAL

FRA 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 86.259,00 97.068,00 97.068,00 1.049.902,00
Total de Despesas de Capital 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 86.259,00 97.068,00 97.068,00 1.049.902,00
TOTAL DE CUSTOS COM LOCACAO E RESERVAS . 6.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 96.188,00 167.150,00 97.068,00 97.068,00 1.130.792,00
Fluxo de Caixa Antes do Servico da Divida 9.531.548,00 9.531.548,00 9.531.548,00 9.531.548,00 9.531.548,00 8.386.126,00 9.615.466,00 9.615.466,00 103.869.441,00
Fluxo de Caixa Dsiponivel para Distribuicao 9.531.548,00 9.531.548,00 9.531.548,00 9.531.548,00 9.531.548,00 8.386.126,00 9.615.466,00 9.615.466,00 103.869.441,00
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Resultado do Fluxo de Caixa

O calculo do VPL tem por objetivo identificar o valor maximo que um eventual empreendedor.pagaria pelo
terreno, assumindo-se uma expectativa de retorno hipotética determinada através da aplicacao da, taxa de
desconto nos fluxos de caixa. Assim sendo, o valor obtido admitindo as premissas apresentadas anteriormente

foi:
QUADRO DE AREAS AREA TOTAL (M?)
Area Construida Ponderada 32.452,17
Area Construida Total 41.075,02

RESULTADOS
VPL Final R$ 104.369.000,00
VPL por m2 de Area Construida Ponderada R$ 3.216,10
VPL por m? de Area Construida Total R$ 2.540,94
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE
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Conclusao final de valor

Baseado nas tendéncias do mercado na regido na qual o imovel esté inserido, nas especificaces,técnicas do
imovel, nas praticas do mercado imobiliario, nas “Premissas e Disclaimers” e Condigbes Hipotéticas e
Extraordinarias, concluiremos o seguinte valor para o imovel, na data de 23 de setembro de 2019, em:

UNIVERSIDADE ESTACIO - CAMPUS GILBERTO GIL

VALOR DE MERCADO PARA VENDA

R$ 104.369.000,00 (Cento e Quatro Milhdes, Trezentos e Sessenta e Nove Mil'Reais)
Valor Unitario R$/m2 2.540,94

DocuSigned by:

DS DS DS
=e
Assinado por: ROGERIO ANTONIO CERRETI; 12680989813
©  oPF izee0mses
Papef: Diretor
DatalHora da Assinatura: 07/01/2020 | 13:42:36 PST
ICPo—
Brasil

ras
3301A13E270541FF834549292DD240F D
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Especificacao da avaliacéo
A seguir apresentamos as especificacdes atingidas para o presente estudo.

Especificacédo da avaliacdo — Comparativo de Terreno

GRAU DE FUNDAMENTACAO NO CASO DE UTILIZACAO DO TRATAMENTO POR FATORES

(TABELA 3, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)

ITEM DESCRICAO RESULTADO PONTOS
1 -
Caracterizagdo do imovel avaliando tcl’:;)tr:ﬂ:;ezoquanto 2EepIoigilizados no 2
2 Quantidade minima de dados de mercado 5 2
efetivamente utilizados
3 Apres;ntagéo de informacdes relativas a todas
Identificac@o dos dados de mercado as caracteristicas dos dados correspondentes 1
aos fatores utilizados
4 Intervalo admissivel de ajuste para o conjunto de 050 a 200 2
fatores ' '
SOMATORIA 7

* No caso de utilizagdo de menos de cinco dados de mercado, ovintervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que,
com um numero menor de dados de mercadoya amostra seja menes heterogénea.

ENQUADRAMENTO DO LAUDO SEGUNDO SEU GRAU DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE UTILIZAGAO

DE TRATAMENTO POR FATORES (TABELA 4, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)

GRAUS I I |
Pontos Minimos 10 6 4
Itens obrigatorios Itens 2.e 4 no Grau Ill, com 0s ltens e 4 no Graulle os -
) L demais no minimo no Grau todos, no minimo no grau |
demais no minimo no Grau Il |
QUANTO A FUNDAMENTACAO, O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU I

GRAU DE PRECISAO NOS CASOS DE UTILIZACAO DE MODELOS DE REGRESSAO LINEAR OU DO

TRATAMENTO POR FATORES (TABELA 5, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)

A GRAU
DESCRICAO
] 1] |
Amplitude do intervalo de confianga de 80% em torno da estimativa de tendéncia central <=30% <=40% <=50%
Intervalo de confianga 28,38%
QUANTO A PRECISAO, O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU 1lI
Cushman & Wakefield CREDIT SUISSE HEDGING GRIFFO CORRETORA DE

VALORES SA |51



DocuSign Envelope ID: 4C098662-C580-4067-B7AE-C960F959BB5B

|||I CUSHMAN & AVALIACAO
(l(liMh WAKEFIELD ¢

Especificagcédo da avaliagdo — Venda Evolutivo

GRAU DE FUNDAMENTAGAO NO CASO DE UTILIZAGAO DE QUANTIFICAGAO DE CUSTO

(TABELA 6, ABNT NBR 14653-2, 03/2011)

ITEM DESCRICAO RESULTADO PONTOS

Pela utilizagdo de custo unitario basico para projeto

1 Estimativa do custo direto . ~ 2
semelhante ao projeto padrao
2 BDI Arbitrado 1
Calculada por métados técnicos consagrados,
3 Depreciacao Fisica considerando-se idade, vida Util e‘estado de 2
conservacao
SOMATORIA 5

ENQUADRAMENTO DO LAUDO SEGUNDO SEU GRAU DE FUNDAMENTACAC NO CASO DE UTILIZAGAO DE

QUANTIFICAGAO DE CUSTO DE BENFEITORIAS (TABELA 7, ABNT NBR - 14653-2, 03/2011)

GRAUS 1} 1l |

Pontos Minimos 7 5 3

1, com os demais:no minimo grau

Itens obrigatérios " 1 e 2 no minimo no grau Il todos no minimo grau |
QUANTO A FUNDAMENTACAO, O LAUDO FOI ENQUADRADO COMO: GRAU |
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Premissas e “DISCLAIMERS”

"Laudo" diz respeito a este Laudo Completo de Avaliagdo Imobiliaria e as conclusdes nele descritas, ao qual
estas premissas e “disclaimers” se referem.

“Propriedade” diz respeito ao objeto deste laudo.

“C&W” diz respeito a Cushman & Wakefield Negdcios Imobilidrios Ltda. empresa emissora deste,Laudo
Completo de Avaliacdo Imobiliaria.

“Avaliador(es)” diz respeito aos colaborador(es) da C&W que prepararam_e assinaram este laudo.
“Contratante” diz respeito ao destinatario solicitante deste laudo.
O presente trabalho foi elaborado adotando as seguintes premissas e condi¢cdes:

= Asinformagdes contidas no Laudo ou sobre a qual o mesme,se baseia foram obtidas a partir de pesquisas
junto a terceiros, as quais o avaliador assume ser confiaveis e precisas. O.Contratante e/ou administracao
do empreendimento podem ter fornecido algumas destas informagées. Tanto,o avaliador como a C&W néo
podem ser responsabilizados pela exatiddo ou completude dessas informacdes, incluindo a exatiddo das
estimativas, opinides, dimensdes, esbogos, exposi¢des e assuntos fatuais. Qualquer usuario autorizado do
Laudo é obrigado a levar ao conhecimento.da C&W eventuais imprecisées ou erros que ele acredita existir
no Laudo;

= As areas de terreno e/ou relativas a construcdo foram baseadas nas informacdes fornecidas pelo
Contratante e/ou pela administragao do.empreendimento, conforme mencionado neste Laudo, ndo tendo
sido aferidas “in loco” pelo Avaliador;

= Os documentos néo foram‘analisados sob a éptica juridica, portanto ndo assumimos responsabilidade por
nenhuma descricdo legal oupor quaisquer questdes que sdo de natureza legal ou exijam experiéncia
juridica ou conhecimento especializado além de um avaliador imobiliario;

= Na&o foram realizados estudos e anélises de ambito estrutural para as construcdes existentes e das suas
fundacoes;

= Da mesma‘foerma, ndo testamos e/ou aferimos quaisquer equipamentos e instalagfes existentes na
Propriedade, pertinentes ao seu funcionamento, porém presumimos que todos estejam em perfeito estado;

= As condicdes fisicas dos melhoramentos considerados pelo Laudo sédo baseadas na inspecéo visual
realizada pelo Avaliador. A"C&W né&o assume qualquer responsabilidade pela solidez de componentes
estruturais ou pela condicdo de funcionamento de equipamentos mecanicos, encanamentos ou
componentes elétricos;

= | Para efeito.de célculo de valor, consideraremos que a Propriedade nédo apresenta qualquer titulo alienado
e nenhum registro'de 6nus ou decorréncia de a¢é@o de responsabilidade da mesma;

= As opinides de valor sdo fundamentadas apenas para a data indicada no ou do Laudo. A partir desta data
alteracdes em fatores externos e de mercado ou na propria Propriedade podem afetar significativamente
as conclusdes do laudo;

= Ressaltamos que os valores determinados na avaliagdo s@o fundamentados pelas metodologias,
procedimentos e critérios da Engenharia de Avaliagdes e nao representam um ndmero exato e sim o valor
mais provavel pelo qual se negociaria voluntariamente e conscientemente a Propriedade, numa data de
referéncia, dentro das condic¢des vigentes de mercado;
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= Este Laudo apenas pode ser utilizado em sua integralidade, ndo € permitida sua utilizagdo parcial, em
nenhuma hipétese. Nenhuma parte deste Laudo pode ser utilizada em conjunto com outra andlise. A
publicacdo ou divulgacéo deste Laudo ou parte do mesmo nao sera permitida sem autorizagdo formal por
escrito da empresa emissora, C&W. A menos que indicado no acordo firmado entre Contratante e C&W,
este Laudo se destina Unica e exclusivamente ao uso interno da empresa Contratante e aos propdsitos
para os quais foi elaborado. Em havendo permisséo de divulgacéo, esta devera obedecer a obrigatoriedade
de divulgacao do laudo em sua integralidade, também nas reproducdes de qualquerinformacao a fonte
devera sempre ser citada, sob as penalidades civeis e criminais impostas pela violagdodos direitos
autorais;

= A menos que acordado o Avaliador ndo deve ser chamado para depor em qualquer tribunal ou processo
administrativo relativo a propriedade ou a avaliacédo;

= O Laudo assume (a) a posse responsavel e gestdo competente do Imdével, (b) ndo existem condi¢Ges
ocultas ou ndo aparentes da Propriedade, subsolo ou estruturas que tornam apropriedade mais ou menos
valiosa (ndo assume qualquer responsabilidade por tais condicbes ou ‘para organizar estudos de
engenharia que possam ser necessarios para descobri-las), (¢)'a plena conformidade com todas as leis
federais, estaduais, locais e de zoneamento aplicaveis, a menos que o descumprimento tenha sido
apontado, definido e considerado no Laudo, e (d) todas.as.licencas necessarias, certificados de ocupagéao
e outras autoriza¢des governamentais foram ou podem ser obtidas e renovadas para qualquer uso em que
se baseia a opinido de valor contida neste Laudo;

= O lucro bruto potencial previsto no Laudo, se houver, podé ter sido baseado em resumos de locacao
fornecidos pelo proprietario ou terceiros. O Laudo ndo assume nenhuma responsabilidade pela
autenticidade ou completude das informagdes de'locacéo fornecidas por terceiros. A C&W recomenda um
aconselhamento legal a respeito da interpretacéo das normas de locacao e direitos contratuais das partes;

= As provisdes de receitas e despesas futuras, quando houver, ndo sao previsdes do futuro. Ao contrario,
sdo as melhores opini6es do Avaliador com base em seu conhecimento do pensamento atual de mercado
sobre as receitas e despesas futuras. O, Avaliador e a C&W néo oferecem nenhuma garantia ou
representacao de que essas previsoes se concretizem. O mercado imobiliario esta em constante flutuacao
e mudanca. Nao é tarefa dorAvaliador prever ou de qualquer forma garantir as condicdes de um futuro
mercado imobiliario, o avaliador pode apenas refletir o que a comunidade de investimento, a partir da data
do relatorio, prevé para o futuro.em termos.de taxas de aluguel, despesas e oferta e demanda;

= Estudos e laudos ambientais e da contaminacao do solo ndo fazem parte do escopo deste trabalho;

= Salvo dispasicdo contraria no Laudo, a existéncia de materiais potencialmente perigosos ou téxicos que
possam ter sido utilizados na construcdo ou manutencdo das melhorias ou podem ser localizados em ou
sobre a Propriedade ndofei considerada nos calculos de valor. Estes materiais podem afetar adversamente
o valor da Propriedade. Os Avaliadores ndo sdo qualificados para detectar tais substancias. A C&W
recomenda que um especialista ambiental seja consultado para determinar o impacto destas questdes na
opinido. de valor;

= Salvo disposicao em contrario, ndo recebemos um relatério de andlise do solo. No entanto, assumimos
gue a capacidade de suporte de carga do solo é suficiente para suportar a estrutura existente (s) e / ou
propostas. Nao, se observou qualquer evidéncia em contrario durante a nossa inspe¢édo do imovel. A
drenagem parece ser adequada,;

= Salvo disposicdo em contrario, ndo recebemos qualquer relatério e ndo sabemos de quaisquer serviddes,
invasdes, ou restricbes que possam afetar negativamente o uso da Propriedade. No entanto,
recomendamos uma pesquisa de titulo para determinar se alguma condicdo adversa existe;

= Salvo disposicdo em contrario, ndo foi fornecido um levantamento das zonas de brejo, pantano ou
manancial. Se os dados de engenharia futuramente revelarem a presenca destas zonas regulamentadas,
isso poderia afetar o valor da propriedade. Recomendamos uma pesquisa por um engenheiro profissional
com experiéncia neste campo;
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= Salvo disposicao em contrario, ndo inspecionamos o telhado nem fizemos uma inspec¢éo detalhada dos
sistemas mecéanicos. Os avaliadores ndo estédo qualificados para emitir um parecer sobre a adequacéo ou
condicdo destes componentes. Aconselhamos a contratacdo de um perito neste campo, se a informacgéo
detalhada for necesséria;

= Se, com a aprovacédo prévia da C&W, o Laudo for submetido a um credor ou investidor, a referida parte
deve considerar este Laudo apenas como um fator, na sua decisdo de investimento global, juntamente
com suas consideracdes independentes de investimento e os critérios de subscricdo. A C&W ressalta que
este credor ou investidor deve compreender todas as condi¢cdes extraordinarias e hipotéticas ‘e
pressupostos e condicdes limitantes incorporados neste Laudo;

= Aresponsabilidade da C&W limita-se aos danos diretos comprovadamente ocasionadaos na execucdo dos
servicos; e

= Ao utilizar este Laudo as partes que o fizerem concordam vincular ao‘uso todas as Premissas e Disclaimers
bem como Condi¢des Hipotéticas e Extraordinarias nele contidass
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Certificado de Avaliacao

Certificamos que com o melhor do nosso conhecimento de mercado e julgamentos:

= As declarac@es e fatos contidos neste relatério séo verdadeiros e corretos;

= A andlise, opinibes e conclusdes séo limitadas apenas pelas Premissas e Disclaimers bem como
Condicdes Hipotéticas e Extraordinarias, e refletem nossas opinides, andlises imparciais e conclusoes;

= Nao temos interesse presente ou futuro na propriedade em estudo bem como interesse pessoal relativo. as
partes envolvidas;

= N&o temos preconceito com relacdo a propriedade em estudo ou’as partes envolvidas com esta
contratacao;

= Nosso comprometimento para com este trabalho n&o foi condicionado a desenvolver ou reportar resultados
pré-determinados;

= Rodrigo da Silva e Rogério Cerreti, MRICS néo realizaram a inspegao da propriedade objeto deste laudo;

= Nossas analises, opinides, resultados e este laudo foram desenvolvidos em conformidade com o que
preceitua a NBR 14.653:2001 e suas partes da ABNT; e

= Nossa remuneragdo para execugdo deste Laudo‘néo depende‘do desenvolvimento ou concluséo de um
valor predeterminado ou estipulado, que favore¢a a necessidade do contratante, ou a ocorréncia de evento
posterior relacionado ao uso deste Laudo de avaliagéo.
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WAKEFIELD ANEXOS

Anexo B: DefinicGes técnicas

A seguir transcrevemos algumas definicoes

Avaliacao de bens: “Analise técnica, realizada por engenheiro de avaliagdes, para identificar o valor.de um
bem, de seus custos, frutos e direitos, assim como determinar indicadores de_viabilidade de suas
utilizacbes econdmica, para uma determinada finalidade, situacéo e data. ” (NBR 14653=1:2001);

Fator comercializagao: “A diferenga entre o valor de mercado de um bem e o seu custo de reedigao ou de
substituicdo, que pode ser maior ou menor do que um”. (NBR 14653-1:2001);

Valor de mercado: Entende-se como “valor de mercado livre” a quantia mais provavel pela qual se
negociaria voluntariamente e conscientemente um bem, numa data deseferéncia, dentro das condi¢des de
mercado vigente. (NBR 14653-1:2001);

Imovel urbano: “Imével situado dentro do perimetro urbano definido em lei”.(NBR 14653:2001);

Empreendimento: “Conjunto de bens capaz de produzir ‘receitas por meio de comercializagdo ou
exploracdo econdmica. Pode ser: imobiliario (por exemplo: loteamento, prédios comerciais/residenciais),
de base imobiliaria (por exemplo: hotel, shopping center, parques tematicos), industrial ou rural. ” (NBR
14653-1:2001);

Empreendimento de base imobiliaria: “Empreendimento em imovel destinado a exploragédo do comércio ou
servigos. ” (NBR 14653-4:2002);

Homogeneizacdo: “Tratamento dos precos observados, mediante a aplicacdo de transformacdes
matematicas que expressem, em termos‘relativos, as diferencas entre os atributos dos dados de mercado
e os do bem avaliando. ” (NBR 14653:2001);

Valor de mercado “as is”: Valor de mercado, proposto para uma propriedade em seu estado de
conservagdo, uso e zoneamento atuais, a data da avaliagdo. (Proposed Interagency Appraisal and
Evaluation Guidelines, OCC-4820-33-P);

Tempo de exposicado: a) © tempo que uma propriedade permanece no mercado para comercializacao. b.
O tempo estimado que a propriedade em estudo permaneceria ofertada ao mercado até a sua efetiva
comercializacao pelo valor de'mercado da data da avaliagao;

Valor de liquidacao forcada: Condigao relativa a hipétese de uma venda compulséria ou em prazo menor
gue o médio de absorgdo pelo mercado;

Finalidadedolaudo: Fim a que se destina o laudo, motivos elencados pelo contratante (locacéo, aquisicao,
alienacao, dacao em. pagamento, permuta, garantia, fins contabeis, seguro, etc.) ao administrativo ou
avaliador que o levaram a necessidade de obter um laudo de avaliacao;

Estudo de viabilidade técnico-econdémica: “avaliagdo destinada a diagnosticar a viabilidade técnico-
econémica de um empreendimento, com a utilizacdo de indicadores de viabilidade. ” (NBR14653-4:2002);
Analise de sensibilidade: “Analise do efeito de variagcdes dos parametros do modelo adotado, no resultado
da avaliagae”. (NBR14653-4:2002);

Valor maximo para seguro: tipo de valor destinado a fins de seguro da propriedade;

Destinatario do laudo: o cliente e outra parte, conforme identificado por nome ou tipo como sendo
destinatério do laudo de avaliacdo em contrato firmado com o contratante;

Imoével paradigma: imével hipotético cujas caracteristicas sdo adotadas como padréo representativo da
regiao ou referencial da avaliagdo. (NBR14653-4:2002); e

Infraestrutura basica: equipamentos urbanos de escoamento das dguas pluviais, iluminacéo puablica, redes
de esgoto sanitario, abastecimento de agua potavel, de energia elétrica publica e domiciliar e as vias de
acesso. (NBR14653-2:2011).
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