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S3o Paulo, 09 de fevereiro de 2026
TJK RENDA IMOBILIARIA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIORESPONSABILIDADE LIMITADA
A/C

Cristiane Bueno
crisitane.bueno@brcapital.com.br

REF: Imdvel comercial localizado na Rua
Napoledo de Barros, 899 — Vila Clementino —
Séo Paulo / SP

Atendendo a solicitacdo da BR-CAPITAL, a BINSWANGER BRAZzIL efetuou a avaliacdo do imédvel em

referéncia, determinando seu Valor Justo para Venda (Fair Value) na data-base 31 de janeiro de 2026.

No relatdrio anexo descrevemos a propriedade em estudo, bem como as metodologias utilizadas para
o calculo dos valores. Este relatdrio estd em consonancia com as exigéncias da Resolugdo 175, de 23

de Dezembro de 2022 e Instrugdo 516, de 29 de Dezembro de 2011, da CVM.

Consideramos que, mediante a entrega deste relatério, os servicos objeto de nossa proposta

encontram-se totalmente concluidos.

Agradecemos a oportunidade de elaborarmos este trabalho e colocamo-nos a disposi¢do para dirimir

guaisquer eventuais duvidas.

Atenciosamente,
Assinado de forma digital por ISABELA
ISABELA DORA COSTA DORA COSTA
MONASTERSKY:14400445895 MONASTERSKY:14400445895
Dados: 2026.04.07 09:13:15 -03'00'

Isabela Dora Costa Monastersky - MRICS
BINSWANGER BRAZIL

Brics.
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1. INTRODUCAO

1.1. OBIJETO E ESCOPO DA AVALIACAO

TJK RENDA IMOBILIARIA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO — RESPONSABILIDADE LIMITADA
(cNPJ/MF N2 39.714.024/0001-48), representado por BR CAPITAL solicitou a Binswanger a avaliagdo de
um imdvel comercial, determinando seu Valor Justo para Venda (Fair Value), na data-base de 31 de

janeiro de 2026, visando a suportar decisdes gerenciais.

1.2. CONSIDERAGOES INICIAIS

Visando a atender ao objetivo solicitado, realizamos vistoria do imdvel, pesquisa do mercado
imobiliario local e calculo dos valores. Utilizamos, também, informacdes gerenciais verbais ou escritas,

recebidas através da contratante.

Todas as dependéncias as quais foram possiveis o acesso, foram visitadas, entretanto, a inspecdo e o

levantamento foram predominantemente visuais.

1.3. CONDIGOES LIMITANTES

v Efetuamos anélises e procedimentos por nds considerados adequados, contudo a Binswanger
Brazil ndo se responsabiliza por informagdes fornecidas por terceiros e ndo sera responsavel,
sob qualquer hipdtese, por quaisquer danos ou perdas resultantes da omissao de informagdes
por parte do contratante ou de terceiros consultados durante o desenvolvimento desta

avaliacao;

v/ Os dados obtidos no mercado imobiliario local foram fornecidos por corretores, imobilidrias e

profissionais habilitados, portanto, sdo premissas aceitas como corretas;

v" Os profissionais envolvidos neste trabalho n3o tém interesses financeiros nos bens aqui

avaliados, caracterizando a sua independéncia;
v Os honordrios cobrados ndo tém qualquer relagdo com os valores aqui avaliados;

v/ Estaavaliacdo considera a propriedade livre e desembaracada de quaisquer dnus, reclamacdes
e outros comprometimentos legais, e a inexisténcia de quaisquer problemas relacionados a
passivos ambientais, bem como processos de desapropriacdao ou melhoramentos vidrios que

venham a atingir a drea;
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v/ 0O objetivo deste trabalho n3o inclui investigacdo em documentos e registros da propriedade
e ndo é responsabilidade da Binswanger Brazil, identificar ou corrigir eventuais deficiéncias na
propriedade aqui avaliada, incluindo fisicos, financeiros e ou legais. Assumimos que as
medidas do imdvel, bem como seus respectivos titulos estejam corretos e registrados em

cartério e que a documentacdo enviada para consulta seja a vigente;

v N3o foram consultados 6rgdos publicos nos &mbitos Municipal, Estadual ou Federal, quanto a

situacdo legal e fiscal do imdvel perante os mesmos;
v/ N3o foram efetuadas medi¢des de campo ou pesquisas de passivos ambientais no solo;

v/ N3o foram analisadas as condi¢des estruturais do imdvel, apenas identificamos e apontamos

(se houver) avarias aparentes;

v/ N3o foram avaliados méquinas e equipamentos, mdveis e utensilios, cultivos, semoventes ou

guaisquer outros bens médveis que possam existir na propriedade;

v Os valores encontrados est3o fixados em moeda corrente Real (RS) e para a data base de seus

calculos;

V' Essa avaliacdo n3o deve ser utilizada para qualquer outra finalidade que ndo a mencionada no

“Sumario Executivo” deste relatério.

v/ 0O valor de avaliagdo considera que n3o havera alteracdo das condi¢des econémicas e de
mercado entre a data de execugao e entrega do laudo e a data-base da avaliagdo, assim como

a propriedade se manterd nas condi¢cGes em que se encontra hoje.

1.4. EVENTOS SUBSEQUENTES

Essa avaliacdo nao reflete qualquer evento que possa ocorrer entre a data-base e a data deste
relatério. A BINSWANGER BRAZIL ndo é obrigada a atualizar os valores deste relatdrio apds a data de

emissdo.
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2. DOCUMENTACAO

Esta avaliacdo foi embasada nos seguintes documentos recebidos do contratante:

Matricula

Ndmero / Cartério: 164.589 / 142 Cartério de Registro de Imdveis de S3o Paulo
Area de Terreno: 498,74 m?

Area Construida: 2.382,95 m?

Ultimo ato praticado: Av.07 - Aditamento, em 09/12/2021
Data da ultima emiss3o: 15/01/2026

IPTU

Inscricdo Cadastral: 042.098.0049-1

Area de Terreno: 477,00 m?

Area Construida: 2.383,00 m?

Ano de Exercicio: 2025

Testada: 35,00 m

Observacio: Valor Venal: RS 10.231.932,00
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CARACTERIZAGAO DA REGIAO

3.1. LOCALIZAGAO

O mapa a seguir ilustra a localizagdo do imével na regido:
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Mapa de Localizagdo do Imével

Como pontos de referéncia, podemos citar que o imével estd a cerca de

v 200 metros do Hospital S3o Paulo;
v/ 550 metros da Rua Sena Madureira;
v 800 metros da Rua Domingos de Morais;
v" 1,0 quilémetro do Shopping Metrd Santa Cruz;
v" 1,1 quilémetros do Cinemateca Brasileira;
v 1,9 quildmetros do Parque lbirapuera; e

v 4,7 quildmetros do Aeroporto de S3o Paulo.

R.Cel.Lisboa

fieiro



3.2. ENTORNO
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3.2.1. Descrigao da regiao, entorno e acessos

Uso Predominante Local:
Densidade de Ocupacao:
Padrdo Econ6émico:
Nivel de Acesso:
Intensidade do Trafego:

Area de Preservagio:
Polos Valorizantes:

Polos Desvalorizantes:

Vocagdo:

Valorizagdo Imobilidria:

Residencial unifamiliar / Multifamiliar Comercial / Prestagdo de Servigos

Horizontal / Vertical - Alta
Médio
Bom
Médio
Nao
Préximo de polo comercial / Shopping center / transporte publico / estacdo de
metrd / faculdades / escolas / hospitais
Ndo observado

Comercial / Prestacdo de Servicos

Estavel
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3.2.2. Melhoramentos Urbanos e Servigos Comunitarios

A seguir apresentamos infraestrutura urbana em um alcance de aproximadamente 1km do avaliado:

v/ Abastecimento de agua v/ Energia elétrica Escolas
Cisterna / Pogo Artesiano v/ lluminagdo publica Correio
Esgoto pluvial J/  Telefone Posto policial
Esgoto sanitdrio /  Fibra ética J/ Servigos médicos
Fossa v/ Arborizacao v/ Recreacgdo e lazer
Gas canalizado v/ Transporte publico v/ Comércio local
Coleta de lixo Aeroporto / Agéncias Bancarias
Pavimentacgao Rodoviaria v/ Shopping Center

FOTOS DE ACESSOS

Rua Napoledo de Barros

Rua Loefgren

Rua Napoledo de Barros

10
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3.3. USO E OCUPAGAO DO SOLO

Os parametros de zoneamento que incidem sobre o imdvel sdo relacionados a seguir:

R BORGES LAGOA

1 R _LOEFGREN =
n .
= | :

R CEL LIS

R_BOTUCATY
-woawuosw y I

% LEANDRO DUPRE I

OIVW 308341 ¥

L
A

AV ONZE DE JUNHO

B
Mapa de Zoneamento

Zoneamento
Lei n2 18.081 de 19 de janeiro de 2024 - Dispde sobre a revisdo parcial
da Lei n? 16.402, de 22 de margo de 2016, visando a compatibilizagdo

Legislacio de seu texto original com as supervenientes alteragGes decorrentes da

gislag promulgacdo da Lei n2 17.975, de 8 de julho de 2023 — Revisdo

Intermediaria do Plano Diretor Estratégico do Municipio de Sdo Paulo,
nos termos da previsdo de seu art. 126, e da outras providéncias.

Zona de Uso - Descrigao ZEU - Zona Eixo de Estruturagdo da Transformacgdo Urbana

T.0. (Taxa de Ocupagao) 70%

C.A. (Coeficiente de Basico 1,0

Aproveitamento) Maximo 4,0

Gabarito n/a

Lote Minimo 1.000,00 m?

Principais Usos Permitidos Residencial, comercial e servigos

Principais Usos Vetados Industrial

Nota: as informagdes acima foram obtidas através de consulta informal ao site e funciondrios da Prefeitura. Para obtengéo
de dados precisos sobre zoneamento, uma consulta formal aos érgéos governamentais pertinentes deverd ser realizada, o
que ndo faz parte do escopo do presente trabalho.

A presente avaliagdo trata do imdével em sua configuragdo atual, conforme escopo, assumindo que a

edificacdo existente esta devidamente regularizada perante 6rgdos competentes.

11
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4. CARACTERIZAGAO DO IMOVEL

4.1. QUADRO DE AREAS

O quadro de areas a seguir foi extraido de documentacao fornecida pelo cliente:

Area de terreno Area construida Area Privativa
Documentos 5 5 5 Vagas de Garagem
(m?) (m?) (m?)
Matricula 498,74 2.382,95 1.668,07 n/i
IPTU 477,00 2.383,00 n/i n/i
Vistoria in loco n/i n/i n/i 8
ADOTADA EM CALCULO 498,74 2.382,95 1.668,07* 8

n/i - néo informado | n/a — néo aplicdvel

(*) Diante da auséncia de documentagdo que comprove a drea privativa do empreendimento e considerando o perfil
monousudrio do locatdrio, para fins de cdlculo foi adotada a drea construida constante na matricula, a qual se aplicou uma
eficiéncia de 70%, pradtica usual para imoveis dessa tipologia e uso.

12
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4.2. DESCRICAO DO IMOVEL

Prédiolocalizado no bairro Vila Clementino. O empreendimento é composto por 4 pavimentos, sendo
o térreo destinado a vagas de garagem, controle de acesso por catraca, area de seguranca e elevador,

engquanto os demais pavimentos sao ocupados por laboratdrios, salas de professores, auditério e

consultoérios.

4.2.1. Terreno

cDo2
M. 871875

cool
N. 874 ETE

LEAQDE BARRODS

RZNAPO

Delimitacdo do Terreno

CARACTERISTICAS DO TERRENO

Testada Principal 35,00 metros — Rua Napoledo de Barros (conforme IPTU)

Formato Regular
Quantidade de Frentes 2 (duas)
Superficie / Consisténcia Seca
Topografia Leve aclive
Situagao No nivel da rua

Delimita¢do / Fechamento  Divisas ndo delimitadas

13
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Fachada do Imdvel

CARACTERISTICAS DA CONSTRUGAO

Posicionamento no Terreno
N2 de Pavimentos

Pé Direito

Estrutura

Cobertura

Estrutura da Cobertura
Fechamento

Fachada

Esquadrias e Vidros

Padrao IBAPE

Estado de Conservagao

Vicios de Construgdo

Condigao Geral das Instalagées
Idade Estimada

Vida Util Remanescente

Alinhada as divisas do terreno

6 Pavimentos: SS + Térreo + 3 Pvtos tipo + Atico
5,00 m no térreo e 2,50m nos demais pvtos
Concreto armado / Alvenaria estrutural
Concreto armado

Concreto armado

Alvenaria / Tijolo macico, baiano

Tijolo aparente (a vista)

Aluminio / Ferro

Vidro temperado

Escritorio superior com elevador — intervalo minimo
Regular (C)

Ndo detectados visualmente

Regular

15 anos

45 anos

14
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Acabamentos
Ambiente
Piso Parede Forro / Teto
Recepgao Ceramico Alvenaria com pintura Forro modular
Circulagao Granilite Alvenaria com pintura Forro modular / Gesso

Laboratdrios
Consultério
Auditério
Administrativo
Copa

Banheiros

Especificagdes Técnicas

Piso epoxi hospitalar
Vinilico
Chapa de madeira
Vinilico
Ceramico

Ceramico

Alvenaria com pintura

Alvenaria com pintura

Alvenaria com pintura /
Textura

Alvenaria com pintura
Azulejo

Azulejo

Forro de PVC / forro
modular

Forro modular

Forro modular
termoacustico

Forro de PVC
Gesso

Forro de PVC

As informagdes a seguir foram observadas in loco e fornecidas durante a vistoria.

Tipo

Uso

Circulagao Vertical

Sistema de Segurancga
e Controle de Acesso

Hidraulica

Sistema de Prevengao
de Incéndio

Elétrica

Gerador

Ar-Condicionado

= 1 elevador social da marca Atlas Schindler; e

1 Escada de servigo.

= Circuito de TV e catracas de controle de acesso.

= Abastecimento a partir de concessionaria local.

Sistema de incéndio interligado ao reservatorio subterraneo.

Hidrantes e extintores;

= Sprinklers (apenas no segundo andar); e

Alarme de incéndio e detectores de fumaca.

= Entrada de energia em alta tensdao, com transformadores e quadros de energia

individuais.

1 gerador com capacidade de 340 KVa.

= Ar-condicionado tipo Split nos laboratérios.

15
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4.2.3. Reportagem Fotografica

Laboratodrio

Circulagdo

Biologia molecular Biologia molecular

16
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Copa Administrativo

Consultério Consultério

Circulagdo Sala de reunido

17



B BINSWANGER

BRAZIL

Consultério Auditério

Auditorio

Estacionamento Estacionamento

18
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5. MERCADO IMOBILIARIO NA REGIAO

Dados Gerais do Municipio Referéncias
S3o Paulo / SP Capital do Estado Brasil (média)
Area Territorial [2020] 1.521,11 km? 1.521,11 km? 1.525,54 km?
Populagdo [2022] 12.200.180 hab. 12.200.180 hab. 37.298 hab.
PIB (RS mil) [2018] RS 714.683.362,46 RS 714.683.362,46 RS 1.257.475,94
PIB per Capita [2018] RS 58.691,90 RS 58.691,90 RS 23.513,94
IDH [2010] 0,805 0,805 0,659

(Fonte: IBGE)
Caracteristicas Gerais do Mercado Liquidez do Imavel
Oferta Média Para Locagdo n/a
Demanda Média Para Venda Média
Risco de Invasao Baixa Vocagao Comercial

Analise de SWOT

Pontos Fortes: Pontos Fracos:

v" Boa Localizac3o e acesso. v' Arquitetura obsoleta;
v Ma conservacio; e

v Quantidade reduzida de vagas de garagem em

relagdo ao porte do imével.

Oportunidades: Ameacgas:
v" Previs3o de contrato de longo prazo (180 v" N3o observados.
meses).

19
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5.1. PANORAMA DE MERCADO
CeENARIO EcCONOMICO GLOBAL

A economia mundial atravessa um periodo de desafios e ajustes. Apds os impactos da pandemia, a
inflagdo elevada e as politicas monetarias restritivas adotadas por diversos bancos centrais reduziram
o crescimento global. De acordo com o ultimo relatério de Perspectivas Econdmicas Globais do Banco
Mundial (Bird), datado de 16 de janeiro de 2025, a expectativa é que o crescimento global se mantenha
estavel em 2,7% em 2025-26. O Federal Reserve (Fed), o Banco Central Europeu (BCE) e outras
autoridades monetarias mantém uma postura cautelosa, ajustando juros para controlar a inflacdo sem

prejudicar excessivamente a atividade econémica.

A economia dos Estados Unidos segue resiliente, impulsionada pelo mercado de trabalho aquecido e
pelo consumo robusto. Contudo, a incerteza sobre os préximos passos da politica monetaria ainda
preocupa investidores. Na Europa, a recuperacgdo tem sido mais lenta, refletindo o impacto da guerra

na Ucrania e o elevado custo da energia.

Além da volatilidade nos mercados financeiros e da instabilidade geopolitica, outro fator relevante é
o0 aumento de barreiras comerciais, como politicas protecionistas adotadas por diversos paises,

incluindo os EUA com o plano “Dia da Libertagao”.

O plano prevé a aplicacdo de tarifas reciprocas a todos os paises que, segundo o governo americano,
impdem barreiras desproporcionais aos produtos dos EUA, afetando o comércio com varios paises
direta ou indiretamente, como China, Unido Europeia, México, Canada, Japdo e Coreia do Sul. Esta

decisdo gerou uma onda de incertezas e reconfiguragdes no mercado global.

Para as economias afetadas, essas tarifas podem gerar impactos negativos, como a reducdo das
exportagdes para os EUA, o que afeta diretamente o crescimento econémico. Paises com uma
dependéncia significativa das exporta¢des para os EUA podem enfrentar dificuldades econémicas, com
efeitos colaterais como desemprego nas industrias exportadoras e a diminui¢do da atratividade de
investimentos estrangeiros. Neste contexto, a economia do Brasil podera ser afetada de forma mista:
por um lado, hd uma possibilidade de redugdo nas exportagdes, pois o pais € um importante
fornecedor de commodities como soja, carne, café e ferro; e aumento nos custos de importagdo. Por
outro, o pais poderd encontrar novas oportunidades em outros mercados e ajustar suas relacdes

comerciais.
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CENARIO ECONOMICO BRASILEIRO

A economia brasileira em 2025 apresenta sinais de moderag¢do no crescimento, apds um periodo de
recuperacgao pés-pandemia e relativa estabilidade macroeconémica. Esta se¢do apresenta indicadores
macroecondmicos que fornecem o contexto econémico-financeiro para o valuation do imdvel, e que
influenciam no cdlculo do valor de mercado e liquidez. Os indices selecionados — PIB, IGPM, IPCA e
Selic — captam a dinamica econ6mica nacional com abrangéncia geral, servindo como termémetro
fundamental para os fatores que moldam a confianca dos investidores, os custos de financiamento, o

valor dos ativos imobiliarios e sua rentabilidade.

Variacao Anual dos Indicadores (%)
Realizado 2024 e Projecdo Futura conforme as expectativas de mercado

15,0%
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Fonte: Realizado 2024 PIB (IBGE)?, IGPM (FGV)?, IPCA (IBGE)3, Selic (BACEN)?; Projeg&es futuras (Focus, BACEN)>

O grafico acima ilustra a evolucdo dos indices em 2024 e as proje¢Ges para 2025, alinhando
expectativas para o planejamento estratégico de ativos. Esses indicadores, medidos e projetados por
instituicdes de referéncia, embasam o calculo financeiro do laudo, refletem o desempenho histérico e

as expectativas futuras para a gestao estratégica de ativos imobiliarios.

1 INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA (IBGE). PIB cresce 3,4% em 2024 e fecha o ano em R$ 11,7 trilhdes. Rio de Janeiro:
IBGE, 07 mar. 2025. Disponivel em: https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-
noticias/releases/42774-pib-cresce-3-4-em-2024-e-fecha-o-ano-em-r-11-7-trilhoes. Acesso em: 30 abr. 2025.

2 FUNDACAO GETULIO VARGAS (FGV). IGP-M encerra o ano de 2024 com alta acumulada de 6,54%. Rio de Janeiro: FGV IBRE, IGP-M de dez.
de 2024. Disponivel em: https://portalibre.fgv.br. Acesso em: 30 abr. 2025.

3 INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA (IBGE). indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA: resultados de
dezembro de 2024. Rio de Janeiro: IBGE, 2025. Disponivel em: https://biblioteca.ibge.gov.br/index.php/biblioteca-
catalogo?view=detalhes&id=7236. Acesso em: 30 abr. 2025.

4 BANCO CENTRAL DO BRASIL (BACEN, BCB). Taxa Selic: histérico mensal de 2024. Brasilia: BCB, 2025. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/historicotaxasjuros. Acesso em: 30 abr. 2025.

5 BANCO CENTRAL DO BRASIL (BACEN). [Relatdrio Focus: expectativas de mercado. Brasilia: Banco Central do Brasil, 03 out.2025. Disponivel
em: https://www.bcb.gov.br. Acesso em: 10 out. 2025. Dados de PIB, IGPM, IPCA e Selic extraidos da mesma edig3o.
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O Produto Interno Bruto (PIB), calculado e divulgado pelo IBGE, representa a soma dos bens e servigos
produzidos no pais, servindo como métrica do desempenho econémico. Um PIB em expansao estimula
a confianca de investidores e a demanda por imdveis comerciais e residenciais, enquanto retracdes
podem restringir transa¢des. Em 2024, o PIB cresceu 3,4% (IBGE, 2024), com proje¢Ges de 2,16% para
2025 (BACEN. Focus, 03 out.2025), refletindo a expectativa do mercado por um menor crescimento

econdmico para este ano.

O indice Geral de Pregos — Mercado (IGP-M), elaborado pela Fundagdo Getulio Vargas (FGV), mede a
inflagdo com base em pregos no atacado, varejo e construcdo civil, sendo o principal indice para
correcao de aluguéis em contratos imobiliarios tradicionais, especialmente em lajes corporativas e
shoppings. Sua trajetéria influencia diretamente a rentabilidade de ativos e o valor de mercado dos
iméveis. Em 2024, o IGP-M registrou alta de 6,54% (FGV,2024), com projecGes de 0,96% para 2025
(BACEN. Focus, 03 out.2025), refletindo desaceleracdo inflacionaria e tendéncia de moderagdo nos

reajustes de contratos de locacao.

O indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), também calculado pelo IBGE, é a inflacdo
oficial do Brasil, monitorando bens e servicos consumidos pelas familias. E o segundo indice mais
utilizado para correc¢do de aluguéis, depois do IGPM, e é o principal indice de referéncia para o setor
imobilidrio de varejo (ex.: lojas, franquias), balizando expectativas de custos e investimentos. Em 2024,
o IPCA atingiu 4,83% (IBGE, 2024) com proje¢des de 4,81% para 2025 (Focus, 03 out.2025), sendo

esperado uma estabilidade em relagdo ao periodo anterior.

A Taxa Selic (Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia), definida pelo Banco Central do Brasil, é a
taxa bdsica de juros que orienta o custo de financiamentos e o rendimento de investimentos. No
mercado imobilidrio, este indice impacta diretamente o custo de crédito (ex.: CRls, financiamentos
bancarios), os yields de fundos imobiliarios (Flls) e os cap rates, influenciando decisdes de investidores.
O setor imobilidrio compete com alternativas de investimento, como titulos publicos (ex.: Tesouro
Selic), poupanga, e aplicagGes de renda variavel, seja via aquisi¢do direta de imdveis (para renda ou
especula¢do) ou indireta (Flls, CRIs). Assim, a Selic é um indice fundamental na discussdo sobre
investimentos imobiliarios. A Selic encerrou o ano de 2024 em 12,25% (BACEN, 2024), e a expectativa
é de finalizar 2025 em 15,0% em 2025 (Focus, 03 out.2025) continuando o ciclo de aperto monetério

com a elevagao dos custos de capital.

Esses indicadores, combinados com suas projecdes, formam a base para o valuation do imdvel

avaliando, conectando o contexto macroecondmico as dinamicas locais do mercado imobiliario.
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VISAO GERAL DO MERCADO IMOBILIARIO

O mercado imobilidrio pode ser definido como um ecossistema de transagdes, investimentos e
atividades relacionadas a aquisicao, desenvolvimento, locacdo e gestdo de ativos, abrangendo iméveis
fisicos (terrenos, edificacGes), direitos imobilidrios e instrumentos financeiros (Flls, CRIs). O valor, a
rentabilidade e a liquidez de um imével sdo diretamente influenciadas por agentes que compde este

ecossistema moldado por fatores macroeconémicos, tendéncias setoriais e contextos regionais.

Projetos imobiliarios, caracterizados por ciclos de vida longos e alta demanda por capital, dependem
criticamente da disponibilidade de recursos financeiros. Na ultima década, o financiamento imobiliario
diversificou-se significativamente, ampliando o acesso a capital e a liquidez dos ativos. Antes restrito
ao capital préprio e ao Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE), o mercado incorporou
instrumentos como Flis, CRls, Letras de Crédito Imobilidrio (LCls) e, mais recentemente, Exchange-

Traded Funds (ETFs) lastreados em ativos imobiliarios.

Esse movimento reflete a profissionalizacdo do setor, impulsionada pelo surgimento de novos players,
como securitizadoras e gestoras especializadas, e pela criacdo de instrumentos financeiros que
atendem a diferentes perfis de investidores. A introducdo de indices especificos, como o IFIX (que
acompanha Flls), IGMI-R (precos residenciais), IVAR (variagdo de aluguéis), ABRAINC/FIPE (precos de
imdveis novos e usados), FipeZap (precos de venda e aluguel em 50 cidades) e IVG-R (valores de
iméveis em alienagdo fiduciaria), evidencia a maturidade e o aumento da complexidade do mercado

imobiliario brasileiro.

A estrutura atual do mercado marcada por crescente complexidade e diversidade pode ser delineada
por sua diversidade setorial. Baseado na classificagdo setorial sugerida pela Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS), o mercado imobilidrio brasileiro abrange os segmentos residencial
(moradias), comercial (escritérios, varejo), logistico (galpdes), rural e especializado (hotéis, hospitais),
além de instrumentos financeiros como Flls e CRIs. Cada setor apresenta dinamicas e indicadores
préprios, como precos, aluguéis, vacancias e cap rates, moldados por fatores macroeconémicos, como
Selic e IPCA, e tendéncias, como urbanizacdo e e-commerce. Assim, faz parte do processo de valuation

de um imodvel a contextualizagdo correta do imdvel dentro do seu nicho especifico.

Além das particularidades setoriais, a caracteristica determinante de um imodvel é sua localizagao,
conforme o consagrado mantra do real estate: “location, location, location”. A insercdo geografica de
um ativo define seu valor de mercado, potencial de valorizagao e liquidez, influenciada pelo contexto
socioeconomico e fisico do lugar. Fatores como a economia local, incluindo renda disponivel e

dinamismo empresarial, o volume de empregos, a densidade de empresas e 0 acesso a servigos e
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produtos moldam a atratividade de uma regido. Igualmente relevantes sao a infraestrutura instalada,
como transporte, saneamento e conectividade, o zoneamento urbano, que regula o uso do solo, e
eventuais incentivos fiscais, que estimulam investimentos. Esses elementos, intrinsecamente ligados
ao lugar, posicionam o imével avaliado no ecossistema imobiliario, orientando sua competitividade e

resiliéncia.

VariagOes regionais se destacam pela sua complexidade do mercado no ambito nacional, com cidades
como Sdo Paulo, Rio de Janeiro e Brasilia exibindo perfis distintos. Sdo Paulo destaca-se por seu
mercado diversificado e robusto, abrangendo escritérios corporativos, varejo e logistica, sustentado
por uma densa rede de empresas e infraestrutura. Em contraste, Rio de Janeiro e Brasilia apresentam
demanda mais concentrada, frequentemente voltada a monousudrios, como 6rgaos publicos em
Brasilia e empresas ligadas a Petrobras no Rio, o que pode limitar a flexibilidade, mas garante
estabilidade em segmentos especificos. Essas dinamicas regionais influenciam diretamente o

posicionamento e o apelo de investimento do imével avaliado.
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6. METODOLOGIA EMPREGADA

A metodologia adotada para este trabalho fundamenta-se nos seguintes critérios e preceitos: NBR
14653; Parte 1 — Procedimentos Gerais; Parte 2 - Iméveis Urbanos e Parte 4 - Empreendimentos, da
ABNT (Associacdo Brasileira de Normas Técnicas); Normas para Avaliacdes de Imdveis Urbanos
publicadas pelo IBAPE/SP (Instituto Brasileiro de Avaliagbes e Pericias de Engenharia); Requisitos

basicos do Red Book, estipulados pelo RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors), da Gra-Bretanha.

O avaliando teve seus valores obtidos pelas seguintes metodologias:

Metodologia Valor Aferido

Método Comparativo Direto de Dados de Mercado

Valor de Mercado de Locacdo
(Metodologia Acessodria) ¢

/  Método da Capitalizacdo da Renda Valor Justo para Venda

METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO

“Identifica o valor de mercado do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos

comparaveis, constituintes da amostra”.

O método comparativo direto de dados de mercado consiste na apuragdo do valor de um imével por
meio da analise do comportamento do mercado imobilidrio relativo ao segmento enfocado e prevé a
comparagdo direta com outros imodveis similares, em oferta ou recentemente transacionados, cujas
caracteristicas, precos e condi¢des gerais sejam conhecidos no mercado, sendo ponderados
tecnicamente os dados e atributos (intrinsecos e extrinsecos) das referéncias de mercado que exergcam

influéncia na formacdo dos precos.

As caracteristicas e atributos dos elementos pesquisados, que exer¢cam influéncia na formacao do valor

dos imdveis, sdo homogeneizados através de Tratamento por Fatores ou Inferéncia Estatistica:

v/ A técnica de Tratamento por Fatores para determinac¢do de valores de imdveis admite, a
priori, a validade da existéncia de relacGes fixas entre as diferencas dos atributos especificos

dos elementos da amostra e os seus respectivos pregos.

v A técnica de Inferéncia Estatistica consiste em partir de uma amostra coletada em pesquisa
de mercado, contendo elementos compardveis, para deduzir uma expressao algébrica que

traduza a varia¢do do valor do imével na regido.

25



BRAZIL

L
BINSWANGER
1D

METODO DA CAPITALIZACAO DA RENDA

“Identifica o valor do bem com base na capitalizacdo presente da sua renda liquida prevista,
considerando-se os cenarios vidveis”. Esta metodologia se baseia na premissa de que as propriedades
sdo adquiridas por seu potencial de geracao de renda e as ferramentas fundamentais dessa técnica

sdo:

v/ Renda Direta: analisa a rela¢do entre a receita estabilizada de um ano e o valor de aquisi¢3o
da propriedade, do ponto de vista do investidor. O valor é obtido pela capitalizagdo da receita

anual considerando uma taxa compativel com o mercado e o risco imobiliario.

v Fluxo de Caixa Descontado: o valor do imével é aferido através de um fluxo de caixa de
receitas e despesas previstas no horizonte de analise, considerando contratos de locacdo
vigentes e projecoes de mercado, vacancia e despesas associadas a sua operacao e gestdo. O
valor de venda do imdvel ao término do fluxo (perpetuidade) é calculado pela capitalizagcdo de
sua receita liquida e, posteriormente, todo o fluxo é trazido a valor presente com aplicacdo de
taxa de desconto compativel com a percepcao de risco, refletindo o valor de aquisicdo do

imovel, do ponto de vista do investidor.

DEFINICAO DE VALOR DE MERCADO

O valor de mercado livre pode ser definido pelo valor que acreditamos ser razodvel para realizar a
venda ou locagdo da propriedade na data da avaliagdo, sem cldusulas restritivas e com pagamento a

vista, admitindo-se:
v/ um proprietério disposto a efetuar a transacdo;

v/ que, previamente a data da avalia¢3o, tivesse havido um periodo razoavel de tempo para
realizacdo do marketing apropriado, a fim de estabelecer um acordo sobre o preco e demais

condicOes envolvidas para a efetiva conclusdo da transacao;

v que as condi¢cdes de mercado, os niveis de valores e outras circunstincias ndo tenham sofrido
modificacOes entre a data da assinatura do contrato de compra e venda ou de locagdo

previamente assumida e da efetiva conclusdo da transagao, ou seja, data da avaliacdo, e

v n3o considerando a possibilidade de uma oferta adicional, por parte de um comprador com

I”

“especial” interesse na propriedade em questao.
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DEFINICAO DE VALOR JUSTO

De acordo com normas IVS, (§G1.) “Valor justo é o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou
pago pela transferéncia de um passivo em uma transagdo regular entre participantes do mercado na
data da medicdo.” Cita ainda, no §43, como exemplo de valor justo, (a) a determinacdo do preco que
seria justo para participag¢@o societdria em um negdcio, ndo cotado em bolsa, onde as participa¢des de
duas partes especificas possam significar que o pre¢o que é justo entre elas é diferente do preco que
seria obtido no mercado; (b) determinacdo do pre¢o que seria justo entre um arrendador e um
arrendatdrio tanto uma transferéncia permanente o ativo arrendado ou cancelamento do passivo do

arrendamento.

METODOLOGIA APLICADA

Os pregos praticados para venda de imdveis comerciais, industriais e logisticos estdo diretamente
relacionados aos contratos de locacdo vigentes em cada imdvel, jd que as transacOes sdo realizadas
entre investidores, que visam a rentabilidade do imdvel. A precificacdo dos valores é intrinsecamente
ligada ao valor de locacdo dos contratos vigentes, bem como ao prazo de contrato e outras condicbes
de mercado. Locagbes fechadas em periodos de crise, com valores abaixo de mercado, tendem a
compor um prego mais baixo para venda. Ao contrdrio, locagdes estabelecidas em periodos de boom

imobilidrio, tendem a supervalorizar os valores de venda dos iméveis.

Conforme observado pelo Eng® Hélio R. de Caires, no livro Engenharia de Avaliagdes — volume 2,
IBAPE/SP 2014, “o método comparativo atende bem a uniformidades, e ndo a singularidades”. No
mercado imobilidrio de imdveis comerciais, industriais e logisticos ha particularidades que devem ser
consideradas na precificacdo do imdvel, principalmente no que diz respeito ao valor de locacdo e
condicbes de contrato praticados em cada imével, ja que o valor deriva dos beneficios futuros

produzidos por um determinado bem.

Diante do exposto, o melhor método para obtencdo do valor justo para venda é o Método da
Capitalizagdo de Renda através do Fluxo de Caixa Descontado, pois trata-se de um imdvel que gera

renda através da locacdo dos espagos.

Este método alcanga o valor presente liquido do imdvel através do fluxo de caixa descontado, tendo
como base de receita a locagdo do empreendimento no periodo de 10 anos, extraindo-se as despesas
operacionais incorridas sobre ele, também em periodos de vacancia, e sua venda no final do periodo

de analise.

Trata-se do método mais indicado para avaliagdo dos denominados Empreendimentos de Base
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Imobilidria, ou seja, que geram renda para possiveis investidores baseada na exploracdao do imével,

cujo valor advém de seu desempenho operacional.

O item 7.4 da NBR 14653-Parte 4: 2002, determina que a identificacdo do valor do empreendimento e

a escolha da metodologia deve ser feita de acordo com a finalidade da avaliacdo, conforme tabela

reproduzida abaixo:

Método ‘\alor patimonial Valor econdmico ‘\Valor de desmonte ‘Valor de mercado
Estimativa do valor do Estimativa do walor do : . .
. 3 Estimativa direta do
i terreno, de alguns Estimativa de taxas de terreno, de alguns
Comparativa ; . . valor do
. equipamentos e juros, taxas de equipamentos e ; N
direto de dados| . . i ’ ’ - em preendimenta,
edificagbes, de crescimento, receitas e edificagdes, de
de mercado A = A em mercados
semaoventas, moveis e despesas de referéncia semoventes, moveis 5
n- o especificos
utensilios utensilios
Involutive Estimativa do valor do Mo aplicavel Estimativa do walor do N3o aplicivel
terrenc terrenc
Estimativa do valor das  |Estimativa do valor
Estimativa do valor partes do do empresndimento,
Evolutivo patrimonial do Mio aplicavel empreendimento, com com fator de
empreendimanto fator de comercializacio |comercializagio
adequado adequado
Renda a) caleulo do valor
presente da venda das
Estimativa do valor de diversas pares cu JEstimativa do valor
partes ou componentes do compenentes do do empreendiments
ampraendimento, tais Estimativa do valor do empraendimenta; em mercados onde
coma: terrf_-n-l::s. jazidas, empreendimento b) estimativa do valor de |35 ransagdes sgjam
culturas, dlrer.c\s_l:por partes ou componentes, |Sfetuadas com blase
exemplo, servidic) tais como: terreno, jazida, |125te tipo de analiss
direitos (por exemplo,
servidio)

O Método Comparativo Direto de Dados de Mercado foi utilizado para obtencdo do valor de locacgao,
porém ndo é o método que melhor atribui o valor justo para venda deste tipo de empreendimento,

pois seu valor estd intrinsecamente associado ao desempenho operacional.
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7. CALcULO DO VALOR DO IMOVEL

7.1. VALOR DE MERCADO DE LOCAGAO - METODO COMPARATIVO

Foi realizada pesquisa de mercado contemporanea a data base da avaliagdo com o objetivo de obter
amostragem representativa de imdveis de caracteristicas semelhantes na area de influéncia, visando

a explicar o comportamento do mercado da regido.

O nivel de influéncia dos fatores utilizados foi baseado em estudos consagrados publicados e estdo

mencionados a seguir:

Fator oferta

A aplicacdo deste fator considera a margem de desconto em uma negociacdo de mercado.

Fator localizagao

Item de influéncia significativa no valor de um imdvel, ponderado ndo em simples distancia medida
em metros ou quildmetros e sim na proximidade de polos atrativos e/ou ocorréncia de fator relevante.
Foram ponderados por meio de dados publicados, como indice fiscal ou planta genérica de valores do

municipio, ou em entrevistas com profissionais do mercado imobiliario.

Fator padrao

Considera a valorizacdo ou desvalorizagdo de preco de um imével em fungdo do padrao construtivo de
suas construcgées e benfeitorias. Utilizamos como base o estudo “Valores De Edificagdes De Imédveis
Urbanos — 2017 (VEIU)” e o estudo “indices de Unidades Padronizadas - 2019 (IUP)”, elaborados pelo
IBAPE/SP - Instituto Brasileiro de Avaliacdes e Pericias de Engenharia de S3do Paulo, que permite a
comparacdo de edificacdes de padrées distintos, na aplicacdo do Método Comparativo Direto de

Dados de Mercado.

PADRAO CONSTRUTIVO INTERVALO DE VALORES
Classificagao Min Med Max
Escritério EconGmico 2,081 2,313 2,544
Escritorio Simples sem elevador 3,378 3,753 4,013
Escritério Simples com elevador 3,742 4,158 4,573
Escritério Médio sem elevador 4,014 4,33 4,763
Escritério Médio com elevador 4,745 5,273 5,767
Escritério Superior sem elevador 5,206 5,784 6,363
Escritorio Superior com elevador 5,768 6,371 7,072
Escritério Fino 7,073 7,929 8,722
Escritério Luxo 9,935 10,376
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Fator depreciagdo (/dade x Estado de Conservagdo)

Considera a valorizagdo ou desvalorizacdo de preco de um imdével em funcdo de sua idade e estado de

conservagdo, com base no critério de Ross Heidecke e IBAPE/SP.

Idade: As diferentes idades foram ponderadas por meio da relagcdo entre os respectivos fatores
indicados no critério consagrado de Ross-Heidecke, considerando a idade real ou estimada das

construcdes e benfeitorias.

Estado de conservagdo: Considera estado aparente do imdvel e baseia-se no estudo de valores de
edificagOes de imdveis urbanos, elaborado pelo IBAPE/SP (Instituto Brasileiro de Avaliacdes e Pericias
de Engenharia de Sdo Paulo). Foi estabelecido em razdo das constatacGes em vistoria, das observacées
possiveis do estado aparente do sistema estrutural, de cobertura, hidraulico e elétrico, revestimentos,

pesando seus custos para recuperacao total, segundo a classificacdo do quadro a seguir:

Estado da Edificagdo Referéncia Depreciagdo
Nova A 0%
Entre nova e regular B 0,32%
Regular C 2,52%
Entre regular e necessitando de reparos simples D 8,09%
Necessitando de reparos simples E 18,10%
Necessitando de reparos simples a importantes F 33,20%
Necessitando de reparos importantes G 52,60%
Necessitando de reparos importantes a edificagdo sem valor H 75,20%
Edificagdo sem valor I 100%
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7.1.1. Valor de Mercado de Locagao

ANALISE DOS VALORES OBTIDOS

Os valores de mercado indicados sdo resultado do tratamento dos dados coletados no mercado

imobilidrio local, conforme apresentado no Apéndice.

Toda a avaliagcdo tem um intervalo de confiangca minimo e maximo. Neste caso, utilizamos o intervalo

do campo de arbitrio, conforme apresentado a seguir:

Valores minimo médio maximo

Valor Unitario (R$/m?3) 84,85 99,82 114,80

Devido as caracteristicas fisicas do imdvel e localizacdo, adotamos o valor médio como valor de

mercado de locagao.

O valor do imdvel sera dado pela seguinte expressao:

V =Vu x A, onde:

Vu = Valor Unitério Adotado R$ 99,82
A = Area Privativa 1.668,07 m?
V = Valor Total RS 166.506,25
VALOR TOTAL R$ 167.000,00
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7.2. VALOR JUSTO DE VENDA - METODO DA RENDA (Fluxo de Caixa Descontado)

O avaliando teve seu Valor Justo para Venda apurado pelo Método da Renda, onde o valor do imdvel
é obtido com base na capitalizacdo presente da sua renda liquida, real ou prevista, tendo como
aspectos fundamentais, a determinacdo do periodo de capitalizacdo e a taxa de desconto a ser
utilizada. A taxa de desconto é estimada em fungdo das oportunidades de investimentos alternativos

existentes no mercado de capitais e, também, dos riscos do negécio.

Para determinacdao do valor de venda do imdvel elaboramos fluxos de caixa, simulando seu

desempenho, e levando em conta as principais premissas de mercado e contrato de locacdo futuro:

Nome do Locatario Data de Inicio de  Data de Términode Valor da Locagao Valor
Contrato Contrato Atual (RS) Unitario (R$/m?3)
Locatério 1 31/01/2026 31/01/2041 227.874,38 136,61

Conforme informacdes da BR Capital, o imdvel serd adquirido e, posteriormente, locado ao préprio
vendedor, mediante contrato atipico com prazo de 180 meses, pelo valor de locacdo estabelecido no

qguadro anterior.

As principais premissas de mercado sao descritas a seguir:

Valor Justo de Venda: resultante do fluxo de caixa gerado pelas receitas e despesas do ciclo
operacional, valor residual ao término do periodo de andlise e custo de oportunidade e taxa

de risco definidos para o cendrio analisado.

Valor de locagdo para novos contratos e imdveis vagos: R$99,82/m?, de acordo com o

Método Comparativo Direto descrito no Apéndice.

Revisional: conforme informagdes do cliente, as partes ndao tém direito a revisional para valor

de mercado.
Periodo de analise: 120 meses.

Periodo de Absorg¢do / Vacéncia inicial: este item n&o é aplicado, pois o empreendimento sera

absorvido em uma Unica etapa no primeiro més de fluxo.

Vacancia apds 12 contrato: consideramos que os locatarios atuais permanecerdo no imaovel

ao longo de todo periodo da andlise.

Caréncia inicial: este item ndo é aplicado.
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Caréncia apds 12 contrato: consideramos que os locatdarios atuais permanecerao no imével ao

longo de todo periodo da analise, portanto, este item nao é aplicado.

Vacancia Constante: ndo considerada.

Perpetuidade (Valor Residual do Imével): calculada sobre a renda potencial apds 102 ano.
Comissao de locagdo: considerado 1 més de locacgao.

Comissao de venda: considerado 3,00% sobre o valor de venda do imével.

Fundo de Reposicao de Ativo (FRA): devido a idade da construgdo, estimamos 1% sobre

receita (em meses de receita positiva).
Gestao de Contratos: considerado 0,5% sobre receita.

Taxa de Capitalizagdo e Taxa de Desconto: considerando cendrio em moeda forte (sem
inflagdo), adotamos taxa de desconto de 10,00% a.a., composta por NTNB e risco do negécio,

e taxa de capitalizagdo (cap rate) de 9,50% a.a.

Inflagdo: ndo considerada.
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Resultados

Sendo assim, o valor de venda com base em sua renda, em nimeros redondos, é de:

VALOR JUSTO (Renda — Fluxo

PARA VENDA EEhE) RS 25.160.000,00 Vinte E Cinco Milhdes, Cento E Sessenta Mil Reais

O Fluxo de Caixa anual detalhado encontra-se a seguir:

Fluxo de Caixa Anual

3.000 30.000

] L]

Q Q

@ ©

= 2500 25.000 =

= =

— 2.000 20.000

W p—
= 2
E 1.500 15.000 =
= S
= =
3 1.000 10.000 &
& 5
500 5.000 £

Ano

B Receita liquida operacional HEValor residual
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7.3. ANALISE DE SENSIBILIDADE

A seguir apresentamos uma andlise de sensibilidade onde provocamos flutuagdes no cenario

referencial para andlise de impactos nos indicadores, com analise do efeito de flutuacdo em duas

variaveis:
Limites de ibili Escala Variagdo
Locagdo -20,00% 20,00% 5,00% 0,0%
Taxa de desconto (%a.a.) -2,00% 2,00% 0,50% 0,0%
Taxa de capitalizagdo (%a.a) -20,00% 25,00% 5,00% 0,0%
Valor de locagdo - Consolidado
70,80 75,23 79,65 84,08 88,50 92,93 97,35 101,78 106,20
-20,00% -15,00% -10,00% -5,00% 0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00%
8,00% -2,00%  26.208.821 26.676.440 27.144.059 27.611.677 28.176.717 28.649.206 29.121.696 29.594.186 30.066.675
° 8,50% -1,50%  25.495.365 25.941.876 26.388.387 26.834.898 27.374.432 27.825.594 28.276.756 28.727.918 29.179.080
E 9,00% -1,00%  24.810.889 25.237.336 25.663.782 26.090.228 26.605.518 27.036.406 27.467.295 27.898.183 28.329.072
g 9,50% -0,50%  24.153.997 24.561.366 24.968.735 25.376.104 25.868.342 26.279.955 26.691.568 27.103.180 27.514.793
3 10,00% 0,00%  23.523.366 23.912.592 24.301.819 24.691.046 25.161.361 25.554.642 25.947.923 26.341.204 26.734.486
g 10,50% 0,50%  22.917.746 23.289.715 23.661.684 24.033.653 24.483.115 24.858.959 25.234.802 25.610.646 25.986.489
11,00% 1,00%  22.335.954 22.691.503 23.047.052 23.402.601 23.832.223 24.191.476 24.550.729 24.909.981 25.269.234
11,50% 1,50%  21.776.869 22.116.792 22.456.715 22.796.638 23.207.379 23.550.843 23.894.307 24.237.771 24.581.235
12,00% 2,00% 21.239.430 21.564.479 21.889.529 22.214.578 22.607.346 22.935.781 23.264.216 23.592.651 23.921.086
Taxa de capitalizagdo (%a.a)
7,60% 8,08% 8,55% 9,03% 9,50% 9,98% 10,45% 10,93% 11,40%
-20,00% -15,00% -10,00% -5,00% 0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00%
8,00% -2,00%  30.539.165 29.844.327 29.226.694 28.674.074 28.176.717 27.726.726 27.229.080 26.859.421 26.520.567
° 8,50% -1,50%  29.630.242 28.966.768 28.377.014 27.849.339 27.374.432 26.944.754 26.469.571 26.116.598 25.793.039
g 9,00% -1,00%  28.759.960 28.126.301 27.563.048 27.059.085 26.605.518 26.195.148 25.741.318 25.404.206 25.095.187
é 9,50% -0,50%  27.926.405 27.321.093 26.783.037 26.301.619 25.868.342 25.476.330 25.042.802 24.720.771 24.425.576
3 10,00% 0,00% 27.127.767 26.549.412 26.035.319 25.575.341 25.161.361 24.786.808 24.372.587 24.064.898 23.782.850
E 10,50% 0,50%  26.362.333 25.809.622 25.318.323 24.878.740 24.483.115 24.125.169 23.729.314 23.435.268 23.165.725
11,00% 1,00%  25.628.487 25.100.174 24.630.563 24.210.384 23.832.223 23.490.078 23.111.697 22.830.631 22.572.987
11,50% 1,50%  24.924.699 24.419.605 23.970.632 23.568.920 23.207.379 22.880.270 22.518.520 22.249.806 22.003.484
12,00% 2,00%  24.249.522 23.766.529 23.337.202 22.953.067 22.607.346 22.294.550 21.948.628 21.691.672 21.456.130
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8. CONCLUSAO DA AVALIAGCAO

De acordo com nossas andlises e premissas aqui apresentadas, concluimos os seguintes valores do

imovel em referéncia:
(Renda — Fluxo . . - . .
RS 25.160.000,00 Vinte E Cinco Milhdes, Cento E Sessenta Mil Reais

VALOR JUSTO
de Caixa)

PARA VENDA

Binswanger Brazil

CREA: 494866

ISABELA DORA COSTA fysado de forma digital por
MONASTERSKY:14400 MONASTERSKY:14400445895
445895 3)33(1(;)05 2026.04.07 09:13:34
Isabela Dora Costa Monastersky - MRICS
Diretora de Consultoria e Avaliagdes

CREA: 506.007.193-1

(Srics
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APENDICE A — METODO COMPARATIVO — LOCACAO
Pesquisa
Areas Construgdes Contato
o . ) EC
Item Enderego Empreendimento Indice Area Idade vida Estado de Padrdo (IBAPE) Imobilidria Contato Telefone
Local privativa  Estimada Uil conservegtio
Aval. Rua Napolesio de Barros, 899 Instituto do Sone - 100 1.66807m*  15anos 60 anos ¢-regular escritério superior ¢f elev (-}
Napolesio
1 RuaLoefgren, 1057 New Empire Of Business 100 450,00 m? 15anos  60anos O CMrereBUare i irio superior ¢/ elev Neto Janior Iméveis Camila (11) 99348-6253
reparos simples
2 RuaVergueiro, 2253/2279 Trend Paulista Offices %0 873,00 m? 15anos  60anos O CNMrETeBURIe ibrio superior ¢/ elev () Lopes Condovel CéliaMacedo  (11) 97102-2582
reparos simples
3 RuaVergueiro, 3111 Edificio London 95 20000m?  15anos 60 anos ¢- regular escritério superior ¢/ elev SIR Coméreio Roger (11) 99859-6088
4 RuaBorges Lagoa, 570 Ed"“am:{""“' 100 200,00 m? 10anos 60 anos ¢ regular escritério superior ¢/ elev (-) SIR Comércio Roger (11) 99859-6088
S RuaDomingos de Morais, 2187 Edificio Ez Mark 110 150500m?  15anos 60 anos c- regular escritério superior ¢/ elev (-) SIR Coméreio Roger (11) 99859-6088
Calculo
Valores Homogeneizagdo (Fatores)
< . Unitdrio com o . . Unitario
Item Area Privativa Total Fator oferta Localizagéo Padréo Depreciagéo Fator final )
fator oferta Homogeneizado
Aval. - - - - OK OK OK
1 450,00 m2 RS 42.750,00 0,90 RS 85,50/m? 1,000 0,924 1,037 0,961 RS 82,16/m?
2 873,00 m? RS 90.000,00 0,90 RS 92,78/m? 1,022 1,000 1,037 1,059 RS 98,25/m?
3 200,00 m? RS 25.000,00 0,90 RS 112,50/m? 1,011 0,924 1,000 0,935 RS 105,17/m?
4 200,00 m? R$ 29.000,00 0,90 R$ 130,50/m? 1,000 1,000 0,959 0,959 RS 125,18/m?
5 1.505,00 m? R$ 150.500,00 0,90 R$ 90,00/m? 0,982 1,000 1,000 0,982 RS 88,36/m?
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Homogeneizagdo (Fatores)

Intervalo de confianga Situacdo paradigma
Numero de amostras: 5 Area Privativa 1.668,07 m?
Graus de liberdade: 4 Idade: 15 anos
tc (tabelado): 1,533 Vida util: 60 anos
Amplitude: RS 22,92/m? Padr3o: escritorio superior ¢/ elev (-)
Conservagdo: c - regular
Limite inferior: RS 88,36/m?
Média: R$ 99,82/m? Média Saneada
Limite superior: RS 111,28/m? Limite inferior (-30%): RS 69,88/m?
Média: RS 99,82/m?
Intervalo - Elementos utilizados Limite superior (+30%): RS 129,77/m?
Valor minimo: RS 82,16/m?
Valor méximo: RS 125,18/m?
RS 140,00
Ajuste: Paradigma x Avaliando
Fator de testada (Avaliado) 1,0000
RS 125,00
Fator final 1,0000 R$ 110,00 o
) el
o £
° . =
w
o
Campo de arbitrio Paradigma Avaliando RS 95,00 o g
c
o}
Limite inferior: RS 84,85/m? RS 84,85/m? TBU
R$ 80,00 =
Média:  R$ 99,82/m? R$ 99,82/m? R$ 80,00 R$9500 R$110,00 RS 125,00 RS 140,00
Valor Unitério Observado
Limite superior: RS 114,80/m? RS 114,80/m?
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Tabela 3 - Grau de fundamentagio no caso de utilizagdo do tratamento por fatores

BRAZIL

Item Descrigdo
1]

Caracterizagdo do imdvel Completa quanto atodos

avaliando os fatores analisados

Quantidade minima de
2 dados de mercado, 12
efetivamente utilizados

Apresentacio de

informacdes relativas a

o todas as caracteristicas
Identificacio dos dados .

dos dados analisadas,

de mercado L

com foto e caracteristicas

observadas pelo autor do

laudo

Intervalo admissivel de
4 ajuste para o conjunto de 0,80 21,25

fatores

Pontos

N

Grau

Pontos

(2)

Completa quanto aos
fatores utilizados no 2
tratamento

Apresentacdo de
inform agtes relativas a
todas as caracteristicas

dos dados analisadas

0,50a2,00 2

Pontos

1)

Adogdo de situagdo
paradigma

Apresentacio de
inform agtes relativas a
todas as caracteristicas

dos dados
correspondentes aos
fatores utilizados

0,40a2,50* 1

* No caso de utilizag8o de menos de cinco dados de mercado, o intervalo admissivel de ajuste & de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que, com um

nimero menor de dados de mercado, a amostra seja menos heterogénea.

Pontuagio 11

Tabela 4 - Enquadramento do laudo segundo seu grau de fundamentacio no caso de utilizag3o de tratamento por fatores

Graus 1]

Pontos minimos 10

Itens 2 e 4 no Grau lll,

ltens obrigatdrios com os demais no

6

ltens 2 e 4 no minimo no

Grau ll e os demais no

4

Todos, no minimo no

Grau |
minimo no Grau ll minimo no Grau |
Tabela 5 - Grau de precisfo nos casos de utilizagio de modelos de regresso linear ou do tratamento por fatores
Descrigdo Graus
1] 1} 1
Amplitude do intervalo
<30% <40% =50%

de confianca de 80% em

* Nota: Quando a amplitude do intervalo de confianga ultrapassar 50%, ndo ha classificacdo do resultado quanto & preciso e é necessaria

justificativa com base no diagndstico do mercado.

GRAU DE FUNDAMEN'I'A@ED: Grau ll

GRAU DE PRECISAO:

Graulll
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Elementos Comparativos

Elemento 2 Elemento 3

Elemento 4 Elemento 5
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APENDICE B — FLUXO DE CAIXA — METODO DA RENDA

Napoledo de Barros

Total 27.304.925 21.032.368 48377.293 0 630971 -273.449 136.725 -1.041.145 47.336.148
veL 31der25 17.559.126 8.108.888 25.668.015 0 -243.267 -175.591 -87.7% -506.654 25.161.361
Periodo Receita
%ocupaggo  Valoruntbase Fatorde o unt corrigido MeCeit? deLocasio Venda Total de re Comissdo de Comissdo de FRA Gestao de mmﬂm- Total Operacional
crescimento Corrigida locagdo venda

jan-26 0 100% 000 100 000 o o o 0 0 0 0 0 0
fev-26 1 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220,456
mar-26 2 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 220456
abr-26 3 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
mai-26 4 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 1139 3418 224.456
jun-26 s 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 224.456
jul-26 6 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
ago-26 7 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220056
set-26 8 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 1139 3.418 220456
out26 9 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
nov-26 10 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 1139 3418 224.456
dez-26 1 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 224.456
jon-27 1 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
fev-27 13 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220056
mar-27 1 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 1139 3.418 220456
abr-27 15 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
mai-27 1 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3418 224.456
jun-27 17 100% 13661 100 13661 27.87 0 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 224.456
juk27 18 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
ago-27 19 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220,456
set:27 20 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2278 1139 3.418 220456
out27 21 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
nov-27 2 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 1139 -3.418 224.456
dez-27 2 100% 13661 100 13661 2787 0 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 224.456
jan-28 2% 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
fev-28 2 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3418 220,456
mar-28 2 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 220456
abr-28 27 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
mai-28 2% 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
jun-28 2 100% 13661 100 13661 2787 0 27.87 0 0 2.279 1139 -3.418 224.456
jul-28 30 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
ago-28 31 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3418 220,456
set-28 2 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3.418 220456
out-28 3 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
nov-28 3 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 1139 3.418 224.456
dez28 35 100% 13661 100 13661 2787 0 27.87 0 0 2.279 1139 -3.418 224.456
jan-29 36 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 224.456
fev-29 37 100% 13661 1,00 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3418 220,456
mar-29 38 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220456
abr-29 39 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
mai-29 0 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 220.456
jun-29 a1 100% 13661 100 13661 2787 0 27.87 0 0 2.279 1139 -3.418 224.456
juk-29 2 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 220,456
ago-29 3 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 o 0 2279 1139 3418 220,456
set-29 a 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220456
out29 s 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
nov-29 6 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 220.456
dez29 a7 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 -3.418 224.456
jan-30 48 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 3.418 220,456
fev-30 2 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3418 220,456
mar-30 s0 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 -3.418 220056
abr-30 s1 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 3.418 224.456
mai-30 52 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 3.418 220.456
jun-30 53 100% 13661 100 13661 27874 0 27.87 0 0 2279 -3.418 224.456
jul30 sa 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 -3.418 224.456
ago-30 ss 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3418 220,456
set:30 s6 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 -3.418 220056
out:30 s7 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 3.418 224.456
nov-30 s8 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 3.418 224.456
dez30 59 100% 13661 100 13661 27874 0 27.87 0 0 2279 3418 224.456
jan-31 60 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 -3.418 224.456
fev-31 61 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3418 220,456
mar-31 6 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 -3.418 220056
abr-31 & 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 3.418 224.456
mai-31 6 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 3.418 224.456
jun-31 65 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 3418 224.456
jul-31 66 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 3.418 224.456
ago-31 7 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3418 220,456
set:31 68 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 -3.418 220056
out31 6 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2278 3.418 220456
nov-31 7 100% 13661 100 13661 27.87 0 27874 0 0 2279 3.418 224.456
dez31 7 100% 13661 100 13661 27874 0 2787 0 0 2279 3418 224.456
jan-32 72 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3.418 224.456
fev-32 7 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3418 220,456
mar-32 n 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 -3.418 220,056
abr-32 7 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 3.418 220456
mai-32 7% 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 3.418 224.456
jun-32 7 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 3418 224.456
ju32 % 100% 13661 100 13661 27.87 0 27.87 o o 2.279 -3.418 224.456
ago-32 7 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3418 220,456
set:32 80 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 -3.418 220056
out-32 81 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 3.418 220456
nov-32 8 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 3.418 224.456
dez32 8 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 3418 224.456
jan-33 8 100% 13661 100 13661 2787 0 27.87 o o 2.279 -3.418 224.456
fev-33 8 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 3418 220,456
mar-33 8 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 -3.418 220,456
abr-33 87 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 3.418 220056
mai-33 88 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 3.418 224.456
jun-33 89 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 1139 3.418 224.456
jul-33 %0 100% 13661 100 13661 2787 0 27.87 0 o 2.279 1139 3.418 224.456
ago-33 a1 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
set-33 % 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3418 220,456
out-33 9 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3.418 220456
nov-33 o 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
dez 33 9% 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
jan-34 9% 100% 13661 100 13661 2787 0 27.87 0 0 2.279 1139 -3.418 224.456
fev-34 97 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
mar-34 o 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3418 220,456
abr-34 9 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 3.418 220456
mai-34 100 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
jun-34 101 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 220.456
jul34 102 100% 13661 100 13661 2787 0 27.87 0 0 2.279 1139 -3.418 224.456
ago-34 103 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3.418 220,456
set-34 104 100% 13661 100 13661 27.87 o 2787 o 0 2279 1139 3418 220,456
out-34 105 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220456
nov-34 106 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
dez34 107 100% 13661 100 13661 2787 0 27874 0 0 2279 1139 3.418 220.456
jan-35 108 100% 13661 100 13661 27874 0 27.87 0 0 2279 -1139 -3.418 224.456
fev-35 109 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 220,456
mar-35 110 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
abr-35 m 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220456
mai-35 12 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
jun-35 13 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 0 0 2279 1139 3.418 220.456
jul-35 114 100% 13661 100 13661 27874 0 27874 0 0 2279 -1139 -3.418 224.456
ago-35 115 100% 13661 100 136,61 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 -3.418 224.456
set:35 116 100% 13661 100 13661 227.874 o 227.874 o o 2.279 1139 3418 220,456
out35 17 100% 13661 100 13661 2787 o 2787 0 0 2279 1139 -3.418 220,456
nov-35 18 100% 13661 100 13661 2787 o 27874 0 0 2279 1139 3.418 224.456
dez35 119 100% 13661 100 13661 2787 0 2787 0 0 2279 1139 3.418 220.456
jan-36 120 100% 13661 100 13661 27874 21.032.368 21.260.243 0 -630.971 2279 1139 -634.389 20.625.853
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GRAU DE FUNDAMENTAGAO - Fluxo de Caixa Descontado (FCD)

Tabela 4 - Identificagdo de valor e indicadores de viabilidade

BINSWANGER

BRAZIL

Item Atividade Para identificacdo de valor
Graulll Graull Graul
Ampla, com os i
X o Sintética, com a
. . elementos Simplificada, com -
Andlise operacional . K o apresentagdo dos
1 ) operacionais 3  basenosindicadores L L.
do empreendimento ; . R indicadores basicos
devidamente operacionais i .
L operacionais
explicitados
Com base em andlise
L L. do processo Com base em anadlise Com base em anadlise
Anilise das séries estocastico para as deterministica para uantitativa para um
2 histéricas do A P - P g o P v
. varidveis-chave, em um prazo minimo de 24 prazo minimo de 12
empreendimento A .
um periodo minimo de meses meses
36 meses
Andlise setorial e De estrutura,
3 diagndstico de conjuntura, tendéncias Da conjuntura Sintética da conjuntura 1
mercado e conduta
4 Taxas de desconto Fundamentada Justificada Arbitrada 1 v
Deterministico
5 Escolha do Modelo Probabilistico associado aos Deterministico 1V
cenarios
Estrutura basica do . e -
6 ) Completa Simplificada Rendas Liquidas
fluxo de caixa
Cenarios
7 Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1 1V
fundamentados
) . Simulagdo com i Y
L Simulagdes com X » ~ Simulagdo Unica com
Anélise de N identificacdo de L
8 o apresentacdo do L variagdo em torno de
sensibilidade L elasticidade por
comportamento gréafico ., 10%
variavel
9 Andlise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado
Pontuagdo 11
GRAU DE FUNDAMENTAGAO (Para identificagdo de valor): Graul
Tabela 5 - Enquadramento do laudo segundo seu grau de fundamentag¢do
Para identificacdo de valor
Graus n 1} |
Pontos minimos 22 13 7

Restrigdes

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

maximo um item no
Grau |

Maximo de 4itens em
graus inferiores ou
ndo atendidos

Minimo de 7 itens
atendidos
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APENDICE C — EXPERIENCIA EMPRESA E RESPONSAVEIS

A Binswanger é uma organizacdo internacional de consultoria imobilidria com mais de 80 anos de
tradicdo. Criada nos Estados Unidos em 1931, a companhia assiste a clientes corporativos em mais de

100 paises, nos cinco continentes.

Durante os anos 1990, a consultoria iniciou um programa de expansdo internacional, formando
aliancas estratégicas com organizag¢es imobiliarias em todo o mundo, periodo em que se estabeleceu

também no Brasil, maior mercado imobilidrio da América Latina.

Fundada em 1997, a Binswanger Brazil nasceu como escritério regional da rede, e em pouco mais de
duas décadas se consolidou como uma das principais fornecedoras de servicos imobilidrios para o

mercado corporativo brasileiro.

Com sede em S3o Paulo, a companhia conta atualmente com uma das melhores estruturas imobilidrias
em operacao no pais e oferece assisténcia de alcance global para todo o territério nacional em um

balcdo Unico para clientes em diversos setores da economia.

Mais do que atender as necessidades de clientes, a Binswanger Brazil oferece linha completa de
solucBes imobilidrias e projetos personalizados para atender a todas as etapas dos processos

imobilidrios de seus parceiros de negdcio.

Isabela Monastersky (MRICS) - Diretora Técnica

Ha mais de 20 anos no mercado imobilidrio, Isabela possui ampla
experiéncia nas areas de avaliagdo, consultoria e transagdes
imobiliarias. Nesse periodo, exerceu fungdes de lideranga em empresas
como Colliers, Newmark Knight Frank e Dworking. Possui MBA em Real
Estate (USP-2010), e pds-graduacdo em Pericias de Engenharia e
AvaliacGes (FAAP-1998), e ocupa - desde 2018 - a Diretoria de

Consultoria e Avaliacdo, onde analisa portfélios imobiliarios de grandes

incorporadores, fundos imobilidrios e de pensdo e investidores.
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ANEXO — DOCUMENTAGAO DO IMOVEL

Em razdo do tamanho dos arquivos, deixamos de incluir os anexos neste laudo. Os documentos

utilizados nesta avaliagdo encontram-se em nossa base de dados para o caso de necessidade de

consulta.
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