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De acordo com a proposta n° 6.456/2019, a Colliers vistoriou o imovel mencionado acima, na

data de 11 de fevereiro de 2019 e realizou uma analise a fim de estimar seu fair value.

Com base na vistoria e nas analises realizadas, a Colliers apresenta suas conclusdes
consubstanciadas este Laudo de Avaliacdo. Na hip6tese de ocorrer dividas sobre a avaliacédo
e/ou metodologia, a Colliers estd a disposicdo para o0s esclarecimentos que se fizerem

necessarios.
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1. SUMARIO EXECUTIVO

Sao Luis - MA

Solicitante AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO - FII

Finalidade e Uso pretendido  Fair Value para apresentagdo no Fundo de Investimento

Imobiliario
Data de Referéncia Janeiro de 2019
Enderecgo Avenida Sao Luis Rei de Franga, 32 — Bairro Turu
Municipio Sao Luis - MA
Area de Terreno 30.557,87 m? (de acordo com somatério das copias das

matriculas n° 53.048 e n° 61.369 do Registro Geral de Imdveis
de Sao Luis, fornecidas pelo cliente em 2015)

Tipologia do Imével Imével educacional
Idade Bloco A: 14 anos / Bloco B: 6 anos
Area Privativa 24.286,83 m?

Bloco A: Entre regular e necessitando de reparos simples (D)

Estado de Conservagao / Bloco B: Regular (C)

Método Evolutivo

BRI R ) Método da Capitalizagdo da Renda

Método Evolutivo: R$ 52.250.000,00

(Cinquenta e dois milhdes, duzentos e cinquenta mil

. reais)
Fair Value
Método da Capitalizagdo da Renda: R$ 64.200.000,00
(Sessenta e quatro milhées e duzentos mil reais)
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2. TERMOS DA CONTRATACAO

De acordo com a Proposta n® 6456/2019, assinada em 28 de janeiro de 2019, a Colliers
International do Brasil (“Colliers”) realizou a avaliag&o do imével localizado na Avenida S&o Luis
Rei de Franca, 32 — Bairro Turu — Séao Luis — MA, para a data-base de janeiro de 2019 para
AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO — FlI, doravante chamado “Cliente”.

A Colliers entendeu que o Cliente necessitava de uma avaliacdo com a estimativa do fair value
do imdvel localizado em Sé&o Luis — MA, para uso interno, de acordo com o escopo estabelecido
na supramencionada proposta aceita pelo Cliente, com a analise dos documentos solicitados
(expostos nos anexos deste laudo) o Cliente e recebidos pela Colliers, entrevistas com o Cliente,
visita técnica ao imével e a regido onde se localiza o imével, pesquisas e entrevistas com
participantes do mercado e de 6rgédos publicos, realizacdo de célculos e elaboracdo deste
relatério contendo toda a informacéo verificada e os calculos realizados.

O Cliente solicitou a Colliers a estimativa do fair value. Portanto este documento foi preparado
para auxiliar o Cliente no processo interno, considerando as praticas e padrbes profissionais
aplicaveis de acordo com a Norma Brasileira de Avaliacbes NBR 14.653 da ABNT — Associacao
Brasileira e Normas Técnicas, em todas as suas partes, além dos padr6es de conduta e ética
profissionais estabelecidos no Red Book em sua edi¢do 2014 editada pelo Royal Institution of
Chartered Surveyors (“‘RICS”) e nas normas do International Valuation Standards Council
(“IVSC”), nos seus pronunciamentos 101 — Scope of Work, 102 — Implementation e 103 —

Reporting.
A base de valor adotada foi a do Fair Value, definida pelo Red Book como:
Fair value

O preco estimado para a transferéncia de um ativo ou passivo entre partes identificadas,
conhecedoras e dispostas, que reflete os respectivos interesses dessas partes (definicdo

adotada pelo IVSC — International Valuation Standards Council).

Este laudo de avaliagéo reflete premissas amplamente utilizadas por participantes do mercado,
elencando sempre aqueles que sao relevantes na sua area de atuagdo e em sua regido
geografica, assumindo-se que sao independentes, especialistas e que possuem bom

conhecimento sobre o mercado.

O Cliente quando do recebimento do Relatério reconhece que conduzird sua prépria analise e
tomara a sua deciséo, quanto a prosseguir ou hdo com a transacgao de forma independente, ndo

imputando responsabilidade & Colliers.
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3. CARACTERIZACAO DA REGIAO

3.1 ASPECTOS DE LOCALIZAGCAO E ACESSO

Endereco:

Avenida Sao Luis Rei de Franga, 32 — Bairro Turu

Cidade — Estado:

Maranhdo — MA

Densidade de Ocupacgao:

Média

Padrao Economico:

Médio

Categoria de Uso Predominante:

Comercial e Residencial

Acessibilidade:

Boa

Principais vias de Acesso da
regiao:

Estrada de Itapiraco, Avenida Jerénimo de Albuquerque
e Avenida Sao Sebastiao

Transporte Publico:

Linhas de 6nibus na Avenida Sao Luis Rei de Franca

Praia do Calhau Q
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FIGURA 1 — MAPA DE LOCALIZACAO NO MUNICIPIO - FONTE: SITE BING MAPS
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3.2 DESCRICAO DO ENTORNO

Resumidamente, o entorno possui as seguintes caracteristicas:

Ocupacao da Regiao: Heterogénea

Ocupacao Industrial: Existente de pequeno e médio porte

Ocupacgao Comercial: Expressiva

Ocupacao Residencial: Expressiva

Distancia do Centro: 13 km

Melhoramentos Publicos: Rede de Agua; Rede de Esgoto Sanitario; Rede de

Esgotamento de Aguas Pluviais; Rede de Gas
Canalizado; Rede de Telefonia; Rede de Energia
Elétrica; lluminagdo Publica; Pavimentagao; Guias e
Sarjetas; Coleta de Lixo.

Atividades existentes em um raio Supermercado, bares, restaurantes, agéncias
de 500m: bancarias, estacionamentos, drogarias e outros
comercio de ambito local.

Pontos de Destaque: Supermercado Maciel e Colégio Educar
Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nacdes Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
an independently owned and operated business and a 04794-000 | S&0 Paulo — SP — BRASIL
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3.3 ZONEAMENTO

De acordo com a Lein®3.253, de 29 de dezembro de 1992, do Parcelamento, Uso e Ocupagéo
do Solo da cidade de S&o Luis, o imovel esté localizado parte em na ZR5 — Zona Residencial
5.

Os indices urbanisticos previstos para esse zoneamento s&o:

Area total maxima de edificacdo (ATME): 150 % da é&rea do terreno
Area livre minima do lote (ALML): 40% da area do terreno
Afastamento frontal minimo: 3 metros

Gabarito de altura: 3 pavimentos

A Avenida Sao Luis Rei de Franca para qual o imovel entesta € classificada como Corredor

Primario.

Os indices urbanisticos previstos para esse zoneamento séo:

Area total maxima de edificacdo (ATME): 320 % da area do terreno

Area livre minima do lote (ALML): 40% da area do terreno

Afastamento frontal minimo: 30 metros a partir do eixo da via

Gabarito de altura: 12 pavimentos
Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nac¢des Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
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4. CARACTERIZACAO DA PROPRIEDADE

4.1 DESCRIGAO DO TERRENO

O terreno sobre o qual esté erigida a construcao possui as seguintes caracteristicas:

Aproximadamente 85 m de frente para a Avenida Sao Luis Rei

AL de Franga

Configuragao: Irregular

30.557,87 m? (de acordo com somatoério das coépias das
Dimensao: matriculas n°® 53.048 e n° 61.369 do Registro Geral de Iméveis de
Sao Luis, fornecidas pelo cliente em 2015)

O terreno recebe os servigos de infraestrutura basica citados no

Infraestrutura: item 3.2 Melhoramentos Publicos
Acesso: Acesso pela Avenida Sao Luis Rei de Franga
Topografia: Plana

4.2 DESCRICAO DA CONSTRUCAO

As principais caracteristicas da construcao estao descritas abaixo:

Edificio educacional - faculdade, com salas de aula e estudo,

Tipologia do imével: - L - . .
laboratorios, administracdo, espacos coletivos e estacionamento

Idade: Bloco A: 14 anos / Bloco B: 6 anos

Area Construida: 24.286,83 m? (de acordo com o material fornecido pelo cliente)
Estacionamento: O imdvel possui vagas de estacionamento para carros
Estrutura: Concreto

Fachada Alvenaria com reboco e pintura, esquadrias de aluminio e vidro
Piso: Ceramica

Paredes: Latex sobre massa corrida, textura e cerdmica

Cobertura Laje impermeabilizada com manta asfaltica e estrutura metélica

Bloco A: Entre regular e necessitando de reparos simples (D) / Bloco

Estado de
Conservagao: B: Regular (C)
Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nacdes Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
an independently owned and operated business and a 04794-000 | S&0 Paulo — SP — BRASIL
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5. DIAGNOSTICO DE MERCADO

Panorama Geral

O mercado educacional no Brasil vem se consolidando como mercado atraente para
investimentos. Nos ultimos 10 anos houve um grande volume de negocia¢cbes envolvendo
instituicBes de ensino superior, captadas por grandes grupos educacionais no pais. Atualmente,
€ possivel ver um interesse dos grupos educacionais no setor de ensino béasico (infantil até o
ensino médio). Essas negociacdes proporcionam o surgimento de novas empresas educacionais

de escolas basicas com capital aberto.

Em 2015, existiam 2.364 estabelecimentos de ensino superior no Brasil, de acordo com a
Sinopse da Educacao Superior 2015 publicado pelo Ministério da Educacéo. Do total de alunos
matriculados em 2015, aproximadamente 24% estavam em instituic6es de ensino publicas e 76%
em instituicdes de ensino privadas. Entre 2005 e 2015, as instituicdes de ensino superior privadas
apresentaram um crescimento de 47% no numero de alunos, do segmento de ensino presencial,
passando para aproximadamente 3,3 milhdes de alunos em 2005 para 4,8 milhdes de alunos em
2015, de acordo com o MEC.

Em 2016, o Brasil representava o quinto maior mercado de ensino superior do mundo e o0 maior
mercado de ensino superior da América Latina, com aproximadamente 8,0 milhGes de matriculas,
segundo dados do MEC/INEP. O ensino superior é formado por cursos seqguenciais por campo
de saber, de diferentes niveis de abrangéncia, abertos a candidatos que atendam aos requisitos
estabelecidos pelas instituicdes de ensino, desde que tenham concluido o ensino médio ou
equivalente. As modalidades dos cursos superiores séo: (i) graduacao, abertos a candidatos que
tenham concluido o ensino médio ou equivalente e tenham sido classificados em processo
seletivo; (ii) pés-graduacdo, compreendendo programas de mestrado e doutorado, cursos de
especializacao, aperfeicoamento e outros, abertos a candidatos diplomados em cursos de
graduacdo e que atendam as exigéncias das instituicbes de ensino; e (iii) extensdo, abertos a

candidatos que atendam aos requisitos estabelecidos em cada caso pelas instituicdes de ensino.

Contudo, ainda no ano de 2015, novas regras de acesso ao Fundo de Financiamento Estudantil
(FIES), ocasionou uma reducdo na quantidade de inscritos no programa, afetando a rentabilidade
dos estabelecimentos de ensino superior. Enquanto os niumeros de novos contratos subiram
945% de 2010 e 2014, no periodo de 2014 a 2017, esse numero caiu 404%.
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Novos contratos do Fies

Weja & svolucdo histdrica com o total de novos contratos ano & ano, desde 2010
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Em resposta a queda de rendimento das instituicbes de ensino superior, houve um maior
interesse em instituicbes de ensino basico (infantil até o ensino médio). As Ultimas dos grandes
grupos educacionais demonstram 0 surgimento de novas empresas educacionais de escolas
basicas com capital aberto. Com entorno de 40 mil escolas privadas no Brasil, essas instituicdes
tém um faturamento total aproximado em R$ 60 bilhdes, valor maior que o calculado para o
ensino superior, que corresponde a R$ 54,5 bilhdes, de acordo com a consultoria Hoper, em
2017.

O mercado do ensino basico é considerado mais resiliente que o superior pela maior estabilidade
do sistema, considerando a fonte de financiamento e perfil dos estudantes. Esse fator também
esta associado a sucessivos cortes e reestruturacdo do FIES, que ocasionou um declinio da
procura pelo ensino superior em todo o pais. O mercado basico, ainda, demonstra alto potencial
de expansao, com cerca de 8.9 milhdes de alunos matriculados em escolas privadas. Essa

quantidade representa 20% do total de estudantes brasileiros no setor.

O Censo Escolar 2018 (INEP - Ministério da Educacéo) revelou uma queda constante no numero
absoluto de matriculas nos dltimos anos, sendo que o niumero do ano de 2018 foi 2,6% menor
do que em 2014, com total de 48, 5 milh&es no ensino basico no Brasil. No ensino privado, essa

reducéo foi de 1,0%.
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Grafico 1 Total de matriculas na educagao basica segundo a rede de ensino - Brasil - 2014 a 2018

Apesar do cenério do mercado de ensino se direcionar a educacgéo béasica, ndo é possivel afirmar
que sua performance sera melhor que o investimento no ensino superior, principalmente devido
ao contexto de pulverizacdo que a maioria das instituicdes de ensino desse setor apresentam.

No entanto ambos os setores apresentam cenario de rentabilidade e propicios para negdcios.

Contexto local

A cidade de Sé&o Luis é a capital do estado do Maranh&o, possui cerca de 1,09 milh&o habitantes
e uma extenséo territorial de 834,7 km2, o que proporciona uma densidade demogréfica de
1.215 habitantes/km2. O PIB per capita do municipio, segundo IBGE (2016), € de R$ 26.154.

A populacdo em idade potencial de estudo corresponde a 407 mil habitantes, sendo 77,5% na
faixa de ensino basico (de 0 a 19 anos) e 22,5% na faixa de ensino superior (de 20 a 24 anos)

da populacédo potencial.

Populacdo por faixa etaria (2017

AE 9 anos 134.128 12,28%
de 10 a 14 anos B5.752 7,85%
de 15 a 19 anos 96.165 B,81%
de 20 & 24 anos 91.698 B,40%
de 25 a 34 anos 222483 20,37%
de 35 a49anos 260.308 23,84%
de 50 a 59 anos 100.382 9,19%
60 anos ou mais 100.973 9,25%
Total 1.091.868 100,00%

Em relacdo ao nivel de instrucao, € possivel observar que a maior parte da populagédo néo possui
ensino fundamental completo ou qualquer tipo de instrucdo. Da populacdo com acesso a

educacédo, maioria apresenta ensino médio completo.
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Nivel de instrucdo (2017)

Sem instrucao e

fundamental incompleto 443780 o
Fundamental completa & 162.216 14,86%
médio incompleto

_I‘-."Iedlu:} completo e superior 373 660 34.27%
incompleto

Superior completo 106.356 9, 74%
MNao determinado 5.848 0,54%
Total 1.091.868 100,00%

A cidade de Sao Luis apresenta um total de 407 instituicbes privadas de ensino basico que
atendem aproximadamente 107 mil alunos e 28 unidades de ensino superior — 6 publicas e 22
particulares — com aproximadamente 25,9 mil alunos em faculdades publicas e 59,2 mil em
faculdades privadas, totalizando 85,1 mil alunos.

Mercado Imobiliario Regional

Analisando-se o imével sob o ponto de vista do mercado imobiliario, tem-se a destacar sua boa
localizacéo, facilidade de acesso, boa visibilidade que Ihe oferece apelo promocional, tipologia
interessante para o tipo de atividade que vinha sendo desenvolvida (educacional) no entorno no

setor de comércio.

A quantidade de oferta de imdveis comerciais disponiveis para venda na regido é baixa, por isso
adotou-se o Método Evolutivo, onde o valor do ativo é composto pelo somatério entre terreno e
construcéo. Os precos pedidos de terrenos de R$ 185,00/m? até R$ 2.000,00/m?, com &reas que
variam de 1.100,00 m2 até 29.100,00 m2. As variacdes de precos estéo ligadas diretamente a

localizagéo, topografia, visibilidade, potencial construtivo, entre outros aspectos do imével.

Devido as suas dimensdes e layout, o imével interessa basicamente a instituicbes de ensinos ou
monousuarios como reparticdes publicas, o que restringe o campo de potenciais ocupantes, fator

que pode diminuir sua liquidez.
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Pode-se estabelecer a seguinte relacdo entre o imdvel e a situacado do mercado atual:

Cenario de Liquidez: Média-baixa
Quantidade de ofertas de bens similares: Baixa
Absorcao do bem pelo mercado para venda: Média-baixa
Prazo de absorgao para venda: 24 meses

Publico Alvo:

Instituicbes de ensino e empresas
monousuarios

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is
an independently owned and operated business and a
member firm of Colliers International Property Consultants,
an affiliation of independent companies with over 480 offices
throughout more than 61 countries worldwide.
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6. AVALIACAO DO IMOVEL

6.1 REFERENCIAS NORMATIVAS

A metodologia basica aplicada no trabalho fundamenta-se na NBR-14653 - Norma Brasileira para
Avaliacdo de Bens da Associacdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), em suas partes 1:

Procedimentos Gerais, 2: Iméveis Urbanos e 4: Empreendimentos.

Foi utilizada também a Norma para Avaliacéo de Iméveis Urbanos — versdo 2011, publicada pelo

IBAPE - Instituto Brasileiro de Avaliacdes e Pericias de Engenharia, Departamento de Séo Paulo.

Foram observados os padrdes de conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em
sua edicdo 2014 editada pelo Royal Institute of Chartered Surveyors (“RICS”) e nas normas do
International Valuation Standards Council (“IVSC”), nos seus pronunciamentos 101 — Scope of
Work, 102 — Implementation e 103 — Reporting.

A avaliacdo foi efetuada em consonancia com a Instrucdo 571, de 25/11/2015 da CVM -

Comisséao de Valores Mobiliarios, que altera a Resolucéo 472, de 31/10/2008.

6.2 METODOLOGIA

Tendo em vista as caracteristicas especificas das construcdes e da regido, na qual ndo seria
possivel coletar elementos comparativos para o imével avaliando em nimero suficiente, para a

estimativa do valor de venda foi adotado o Método Evolutivo.

Através desse método o valor da propriedade é definido pelo somatério de seus componentes

(terreno e construcdo mais fator de comercializagéo).

6.3 VALOR DO TERRENO

Para a estimativa dos valores dos terrenos foi aplicado o Método Comparativo Direto de Dados
de Mercado, mediante o qual o valor do terreno é obtido pela comparagdo direta com outros

terrenos semelhantes situados na mesma regido geoecondmica.

6.3.1 ELEMENTOS COMPARATIVOS

Foram realizadas pesquisas na regido onde esta implantado o imoével em andlise, com a

finalidade de investigar imoveis comerciais disponiveis para locacéao.

O campo amostral utilizado para estimativa do valor do imoével é composto por 7 (sete) elementos

comparativos que podem ser observados no Anexo 2 — Elementos Comparativos.
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Os iméveis pesquisados apresentam diferentes caracteristicas como localizagdo, tamanho e
outras que impossibilitam uma comparacao direta apenas de seus pre¢os unitarios, motivo pelo

qual foi empregado o Tratamento por Fatores para a estimativa do valor unitario.

6.3.2 TRATAMENTO POR FATORES
No presente trabalho foram utilizados os seguintes fatores de homogeneizagéo:

Fator de Fonte

Com a finalidade de isolar a eventual existéncia da elasticidade das ofertas, os precos unitarios
pedidos nos elementos comparativos relativos a ofertas foram abatidos em 15%, para posterior

consideracdo dos dados nos calculos estatisticos.

O abatimento utilizado considera a atual pratica de mercado, levando em consideracdo as
caracteristicas do imével em avaliacdo, tem como base a expertise Colliers resultante da
interacdo de longo prazo desenvolvida pela empresa com os diversos players do mercado
imobiliario, do seu monitoramento constante das praticas de mercado e de negociacdes

ocorridas em propriedades semelhantes.

Fator de Transposicéo

Para a transposicdo de valores do local onde se encontram o0s elementos comparativos para o
local de referéncia, eleito como o de situacdo do imével, foram utilizados indices determinados e

aferidos no local.

Os indices utilizados foram baseados na seguinte escala de valores:

. Equipamentos Urbanos

Variaveis Sim No

Trafegabilidade 20 0

Luz Domiciliar 13 0

Rede de Agua 11 0

Luz Publica 7 0

Guias e Sarjetas 5 0

Rede de Esgoto 4 0

Telefonia 2 0
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Gas 1 0

Distancia ao Transporte

Pavimentagao

Largura da Via

Coletivo
Asfalto: 17 Até 100m: 15 Pracas: 5
Paralelepipedo: 16 De 100 a 300m: 10 Acima de 20m: 5
Cascalho ou
. 8 De 300 a 500m: 5 De 10 a 20m: 5
Pedra:
Terra: 5 Acima de 500m: 0 Até 10m: 1

Il Caracteristicas da Regido

Densidade de

= Nivel Econémico Fator Comercial
Ocupagao
Classe Alta: 1,50 a 2,00 Alto: 1,00
De 100% a 70%: 1,00
Classe Médio-Alta: 1,25 a 1,50 Médio-Alto: 0,95
De 70% a 40%: 0,95 Classe Média 1,00 a 1,25 Médio: 0,90

Classe Médio-Baixa: 0,85 a1,00 Médio-Baixo: 0,85

Abaixo de 40%: 0,90
Classe Baixa: 0,70 a 0,85 Baixo: 0,80

Os Iindices de Local correspondentes ao imével avaliado e aos comparativos foram calculados
pela soma dos pontos relacionados a cada atributo das tabelas do Grupo | — Equipamentos

Urbanos multiplicada pelos fatores constantes na tabela do Grupo Il — Caracteristicas da Regiao.

Como o fator transposicéo refere-se a variagao do pre¢o dos imoveis em fungdo da localizacao,
sua aplicacdo ocorre apenas na parcela referente a cota-parte terreno e foi considerado de

acordo com a seguinte formula:
Ftransp = 1 + (((ILAVA = ILCOMP) / ILCOMP)) x pt)

Onde:

Ftransp: Fator Transposi¢cédo

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

pt: Participacao do valor do terreno no valor total dos imdveis
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Fator Area

Para homogeneizacdo dos elementos comparativos no que se refere a area que apresentam foi
utilizado o fator de area em conformidade com as prescrigbes do “Curso Basico de Engenharia

Legal e de Avaliagbes”, de autoria de Sérgio Antdnio Abunahman, publicado pela Editora Pini:

Fa = (area do elemento pesquisado)1/4 => quando a diferenca for inferior a 30%

(Area do avaliando)
ou,

Fa = (area do elemento pesquisado)1/8 => quando a diferenca for superior a 30%

(Area do avaliando)

6.3.3 SITUAGAO PARADIGMA

As situagBes paradigmas que possibilitaram a homogeneizacao dos valores, séo as seguintes:

TERRENO 1
SlTUHCﬁtD PARADIGMA
Area de Terreno: 9 652 89 m?
indice de Local: 76.71
TERRENO 2
SlTUAQﬁD FPARADIGMA
Area de Terreno: 20.904 98 m?2
indice de Local: 53.70

6.3.4 VALOR UNITARIO DE VENDA

Homogeneizados os elementos que compdem o campo amostral através dos fatores de fonte,
localizacéo, padrdo construtivo, idade e estado de conservacdo e area conforme Anexo 3 —

Tratamento por Fatores - Venda, obteve-se o seguinte valor unitario basico de venda:
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. Valor Unitario de Venda — Terreno 1: R$ 757,70 /m2

. Valor Unitario de Venda — Terreno 2: R$ 458,95 /m?

6.3.5 VALOR DO TERRENO

Multiplicando o valor unitério pela area do terreno, obtém-se o seguinte resultado:

TERRENO 1
Valor de Venda: Valor Unitario de Venda x Area Privativa
Valor de Venda: R$ 757,70 /m2x 9.652,89 m2

Valor de Venda: R$ 7.313.997,86

TERRENO 2

Valor de Venda: Valor Unitario de Venda x Area Privativa
Valor de Venda: R$ 458,95 /m2x 20.904,98 m?

Valor de Venda: R$ 9.594.415,56

Somando-se os valores e em ndmeros redondos:

Valor do Terreno 1: R$ 7.315.000,00

Valor do Terreno 2: R$ 9.595.000,00

6.4 AVALIACAO DAS CONSTRUCOES
6.41 METODOLOGIA

Para estimativa do valor das construcdes foi aplicado o Método da Quantificacao do Custo que
identifica o valor do bem ou de suas partes constituintes por meio de orcamentos sintéticos ou

analiticos, a partir das quantidades de servicos e respectivos custos diretos e indiretos.

6.4.2 AREA EQUIVALENTE DE CONSTRUCAO

Para calculo do custo de construgdo, € preciso adequar os custos dos diferentes ambientes,
através do conceito de area equivalente e a utilizagdo de um Unico custo unitario de construgao,

conforme preconizado pela NBR 12.721.
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Para esta adequacéo de custos, foi utilizado como recurso o documento: “Valores de Edificagdes
de Imoveis Urbanos - IBAPE/SP - Versdao 2017”, concebido a partir de estudos anteriores
realizados pela Comissédo de Peritos nomeada pelo Provimento n® 02/86 dos MM. Juizes de

Direito das Varas da Fazenda Municipal da Capital de Sao Paulo, resumido na tabela a seguir:

Classe Valor Valor Valor
Minimo Médio Maximo
Econdmico 0,600 0,780 0,960
Sem Elevador 0,972 1,206 1,440
Simples
Com Elevador 1,200 1,410 1,620
Sem Elevador 1,452 1,656 1,860
Médio
Escritoério Com Elevador 1,632 1,836 2,040
Sem Elevador 1,872 2,046 2,220
Superior
Com Elevador 2,052 2,286 2,520
Fino 2,532 3,066 3,600
Luxo Acima de 3,61

Fonte: Valores de Edificagdes de Imoveis Urbanos - IBAPE/SP - Versdo 2017

O padréo construtivo de referéncia adotado foi: 1,656 (Escritério - Padrdo Médio sem Elevador -

Minimo).
6.4.3 CUSTO UNITARIO DE CONSTRUCAO

O Custo Unitario de Construcao foi obtido a partir do levantamento de mercado efetuado pela
Editora Pini publicado na Revista Guia da Construgao, que apresenta um custo unitario basico
de construgdo para diversos tipos e imovel de diferentes padrdes construtivos, referidos a uma

determinada data-base.

Para os calculos, o custo foi atualizado para a data de referéncia do presente estudo de valor e
foram considerados também alguns custos adicionais, ndo computados na formagdo do custo

unitario levantado pela PINI, conforme tabela abaixo:

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nacdes Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
an independently owned and operated business and a 04794-000 | S&0 Paulo — SP — BRASIL

member firm of Colliers International Property Consultants,

an affiliation of independent companies with over 480 offices PABX + 55 11 3323-0000 | FAX +55 11 3323-0001
throughout more than 61 countries worldwide. www.colliers.com.br

19



Laudo de Avaliacéo

Colliers

AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO —Fll INTERNATIONAL

ESTIMATIVA DO CUSTO DE REPOSICAO GLOBAL

indice Utilizado: Prédio sem Elevador - Padrdo Médio
R$ 1.422,63 /m?
Data do indice: dez-17
Data de Referéncia : jan-19
4,35%
Ajuste de Padréo: -20,00%
indice Ajustado: R$ 1.187,61 /m2
¥ de Custos Adicionais sobre o indice
Projeto R$ 23,75/m?
Total R$ 1.211,36/m?
BDI: 25% R$ 403,79/m?2
Custo Unitéario de Construcao R$ 1.615,15/m?

6.4.4 FATOR DE DEPRECIACAO

Conforme preconizagBes do estudo supramencionado o critério especificado para a
transformacéo do estado de conservacao de todos os elementos é uma adequacgédo do método
Ross/Heidecke que leva em conta o obsoletismo, o tipo de construgédo e acabamento, bem como

o estado de conservacao da edificacdo, na avaliagdo de seu valor de venda.

O Fator de Adequacéo ao Obsoletismo e ao Estado de Conservagéo (FOC) é determinado pela

expressao:

FOC =R +K x (1-R)

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

O fator de depreciacao fisica k é obtido através de uma tabela de dupla entrada, na qual se
encontra, nas linhas a relacéo percentual entre a idade da edificagdo na época de sua avaliagcao
e a vida referencial relativa ao padréo dessa construcdo. Nas colunas utiliza-se a letra

correspondente ao estado de conservacéo da edificagéo, fixado segundo as faixas especificadas.
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Vida Util Valor

Classe (Anos) Residual (R)

Econbmico 60 0,20

Simples 60 0,20

Médio 60 0,20
Escritoério

Superior 60 0,20

Fino 50 0,20

Luxo 50 0,20

Fonte: Valores de Edificacdes de Imoveis Urbanos - IBAPE/SP - Verséo 2017

Referéncia Estado da Edificagao Depreciaciao

A Novo 0%

B Entre Novo e Regular 0,32%
C Regular 2,52%
D Entre Regular e Necessitando de Reparos Simples 8,09%
E Necessitando de Reparos Simples 18,0%
F Entre Necessitando de Reparos Simples a Importantes 33,20%
G Necessitando de Reparos Importantes 52,60%

Entre Necessitando de Reparos Importantes a Edificagao

H 75,20%
sem Valor
| Edificagdo sem Valor 100%
Fonte: Valores de Edificacdes de Iméveis Urbanos - - IBAPE/SP - Versao 2017
e ~ Fator de
item (Edificacao) Idade Conservagdo o a
Depreciacéo
Bloco A - Térreo 15 D 0,820
Bloco A - 2° Pavimento 15 D 0,820
Bloco A - 3° Pavimento 15 D 0,820
Bloco A - 4° Pavimento 15 D 0,820
Bloco A - 5° Pavimento 15 D 0,820
Bloco B 7 C 0,927
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6.4.5 VALOR DA CONSTRUGAO

O valor da construcéo é dado pelo produto entre o custo unitario, a area construida equivalente

e o fator de depreciacao.

ltem (Edificacéo) Valor UnltanNo de Area Equivavente Fator_deN Valor Estimado
Construcéo Depreciacao
Bloco A - Térreo R$ 1.615,15 3.989,79 m? 0,820 R$ 5.287.000
Bloco A - 2° Pavimento R$ 1.615,15 3.535,66 m?2 0,820 R$ 4.685.000
Bloco A - 3° Pavimento R$ 1.615,15 3.588,85 m? 0,820 R$ 4.755.000
Bloco A - 4° Pavimento R$ 1.615,15 3.535,66 m? 0,820 R$ 4.685.000
Bloco A - 5° Pavimento R$ 1.615,15 1.071,67 m?2 0,820 R$ 1.420.000
Bloco B R$ 1.615,15 8.565,20 m? 0,927 R$ 12.830.000

VALOR DA CONSTRUCAO = R$ 33.660.000,00

6.5 AVALIACAO DAS OUTRAS BENFEITORIAS

Estimou-se uma verba equivalente a 2,50% do Valor da Construcdo para itens ndo incluidos na

area construida, como de fechamento do perimetro, iluminacéo, pavimentacéo, etc.

OUTRAS BENFEITORIAS = R$ 1.680.000,00

6.6 FATOR DE COMERCIALIZACAO

Entende-se por Fator de Comercializagéo a razéo entre o valor de mercado e o custo de reedicao
de um imével assemelhado. Esse fator considera a vantagem financeira que uma benfeitoria ja
pronta tem sobre uma a ser construida, podendo, entretanto, dependendo da conjuntura do

mercado na época da avaliacdo, ser maior ou menor que a unidade.

O fator de comercializacdo adotado esta de acordo com a pratica atual do mercado, levando em
conta as caracteristicas dos imoveis, a experiéncia resultante da interacdo de longo prazo
desenvolvida pela empresa com os diversos agentes imobiliarios, 0 monitoramento constante

das praticas de mercado e negocia¢fes de propriedades similares.

Considerando as caracteristicas do imével em estudo e as condi¢bes de mercado, foi adotado o

fator comercializacéo igual a 1.

FC = Fator de comercializacdo = 1,00

6.7 VALOR DE MERCADO PARA VENDA

Computados os valores calculados, o valor do imével para venda é de:
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VENDA = (Valor do Terreno + Valor da Construcéo + Valor das Benfeitorias) x FC
VENDA = (R$ 16.910.000,00 + R$ 33.660.000,00 + R$ 1.680.000,00) x 1,00
VENDA = R$ 52.250.000,00 x 1,00

VENDA = R$ 52.250.000,00

Em numeros redondos:

Valor de Mercado para Venda: R$ 52.250.000,00

(Cinquenta e dois milhdes, duzentos e cinquenta mil reais)
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6.8 AVALIAGAO PELO METODO DA CAPITALIZAGAO DA RENDA
6.8.1 METODOLOGIA

Por se tratar de um imoével com vocacéo para gerar renda através de sua locacao, sua avaliacao,
a pedido do cliente, também foi realizada pelo Método da Capitalizacdo da Renda, sendo esta a

principal ética pela qual os principais investidores do mercado analisariam a propriedade.

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

do empreendimento.

O fluxo de receitas considera inicialmente a renda real prevista nos contratos vigentes de locacéo,

e ao término destes, séo projetados contratos hipotéticos de locagdo a valor de mercado.

6.8.2 PREMISSAS

a) Receitas Projetadas

O fluxo de receitas considera a renda real prevista no contrato de locacdo atipico vigente
atualmente, de acordo com o informado pelo cliente. O contrato possui duragdo de 10 anos a

partir de mar¢o de 2019, com valor de aluguel mensal de R$ 492.670,00.

Vale ressaltar que a Colliers néo teve acesso ao contrato= de locacao.

b) Despesas Projetadas

e |PTU e Condominio durante a vacancia

Por se tratar de um contrato de locacao atipico, ndo se considerou periodo de vacancia

ao longo do horizonte de anélise.

e Comissao de Venda

A remuneracéo do trabalho do consultor imobiliario responséavel pela venda do imével no

final do horizonte de analise correspondera a 3,00% do valor de venda.

e Gestdo de Locacéo

Por se tratar de um Unico contrato de locacao, ndo foram consideradas despesas com

gestado de locacéo.

e Fundo de Reposicéo do Ativo
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O fundo de reposicao de ativo corresponde a reserva de caixa, provisionada com base
na receita mensal de locacdo com a finalidade de promover obras de melhoria e
manutencdo do imével para manté-lo no padrdo construtivo e estado de conservagéo

atual.

Considerou-se para este imovel um FRA de 2,00% sobre o valor locativo mensal, a ser

provisionado desde o primeiro més do horizonte de analise.

¢) Valor de Saida do Investimento

Ao final do fluxo de caixa foi considerada a venda hipotética da propriedade simulando o principio

da perpetuidade, por meio da aplicacdo do terminal cap rate de 9,50% a.a.:

Desinvestimento = Resultado Operacional Liguido do Periodo 10
Terminal Cap Rate

A taxa utilizada considera a atual pratica de mercado, levando em consideracdo as
caracteristicas do imével em avaliacdo, tem como base a expertise Colliers resultante da
interacdo de longo prazo desenvolvida pela empresa com os diversos players do mercado
imobiliario, do seu monitoramento constante das praticas de mercado e de negociacdes
ocorridas em propriedades semelhantes.

d) Taxa de Desconto

Foi adotada a taxa de desconto real de 9,00% a.a., que leva em conta o custo do capital e os

riscos da propriedade e da locagéo, sobre o fluxo de caixa mensal.

A taxa utilizada considera a atual pratica de mercado, levando em consideracdo as
caracteristicas do imével em avaliacdo, tem como base a expertise Colliers resultante da
interacdo de longo prazo desenvolvida pela empresa com os diversos players do mercado
imobiliario, do seu monitoramento constante das praticas de mercado e de negociacdes

ocorridas em propriedades semelhantes.
6.8.3 VALOR DE MERCADO PARA VENDA

O Valor de Mercado para Venda do ativo é equivalente ao valor presente do fluxo de caixa mensal,

cujo resumo anualizado encontra-se no Anexo IV, descontado a taxa de 9,00 % a.a.

Em numeros redondos:

R$ 64.200.000,00

(Sessenta e quatro milhdes e duzentos mil reais)
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7. APRESENTACAO FINAL DE VALOR

Método Evolutivo: R$ 52.250.000,00

Método da Capitalizacdo da Renda: R$ 64.200.000,00

Adotou-se o Método Evolutivo para o valor de mercado de venda, por meio desse método o valor
é definido pelo somatério de seus componentes (terreno e construcdo) multiplicados pelo fator

comercializacao.

Pelo Método da Capitalizacdo da Renda determinou-se o valor de venda do imével pela
capitalizacdo da renda liquida possivel de ser por ele auferida, através da analise de um fluxo de
caixa descontado que considera todas as receitas e despesas para sua operacéao, descontado a
uma taxa que corresponde ao custo de oportunidade para o empreendedor, considerando-se o

nivel de risco do empreendimento.

Com base nas informac¢des fornecidas, nas analises realizadas e nos resultados contidos neste
relatério, os valores de mercado para venda e locacdo, para 0 més de janeiro de 2019, foram

estimados, respectivamente, em:

Método Evolutivo: R$ 52.250.000,00

(Cinquenta e dois milhdes, duzentos e cinquenta mil reais)

Método da Capitalizacdo da Renda: R$ 64.200.000,00

(Sessenta e quatro milhdes e duzentos mil reais)

Este valor é baseado sobre a estimativa de periodo de exposi¢do ao mercado de vinte e quatro

meses para a venda, considerando uma transacéo direta ao tomador.
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8. TERMO DE ENCERRAMENTO

Este trabalho foi realizado com isencdo de animos, é independente e totalmente livre de

quaisquer vantagens ou envolvimento do profissional responsavel.

Declaramos que nem o signatario, nem seus subordinados, possuem quotas do fundo de

investimento imobiliario proprietario dos iméveis.

Este laudo é composto por 28 (vinte e oito) folhas e 6 (seis) anexos.

Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2019

COLLIERS INTERNATIONAL DO BRASIL

CREA 0931874

Copia Digital Copia Digital
Paula Casarini, MRICS Mony Lacerda Khouri, MRICS
CREA 5.060.339.429/D CAU 66948-2
Vice-president | S&o Paulo & CIVAS Executive Manager | CIVAS
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> ANEXO |

> RELATORIO FOTOGRAFICO
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Vista geral do imével
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> ANEXO I

> ELEMENTOS
COMPARATIVOS
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> ANEXO Il

> TRATAMENTO POR
FATORES

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nacgdes Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
an independently owned and operated business and a 04794-000 | S&o Paulo — SP — BRASIL

member firm of Colliers International Property Consultants, N o
an affiliation of independent companies with over 480 offices PABX + 55 11 3323-0000 | FAX +55 11 3323-0001

throughout more than 61 countries worldwide. www.colliers.com.br




Laudo de Avaliacéo

AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO —Fll

Colliers

INTERNATIONAL

TERRENO 1

Homogeneizacao dos Valores Unitarios — VENDA

Os Valores Unitarios Homogeneizados constantes na tabela abaixo foram homogeneizados por

tratamento de fatores através da seguinte formula:

Valor Unitario Homogeneizado = Valor Unitario x Fator Final

Valor Unitario

) R$/m? Fator Fator Fator
Comparativo desmrftadﬁ F}atﬁr de Transposicio  Area Final 9 (R$/m?)
Fonte
1 850,24 0,891 0,984 0,875 743,96
2 764,99 1,000 1,148 1,148 878,21
3 935,02 1,000 1,018 1,018 951,85
4 679,94 1,054 0,871 0,925 628,94
5 1.329 93 0,725 0,790 0,515 £84 91
6 1.062 50 0,901 0,847 0,748 794 75
7 772,73 1,042 0,762 0,804 621,27

Célculo do Valor Unitario Basico

O Valor Unitério Basico por unidade de area corresponde ao valor a ser multiplicado pela area a
fim de se identificar o valor do imoOvel. Este valor corresponde a média dos pregos
homogeneizados, apés andlise de discrepancia na faixa de 30% acima e abaixo do valor médio

(limites inferior e superior).

VALOR UNITARIO BASICO
Soma: R$ 5.303,90 /m?

Walor Médio dos Comparativos:

Intervalo para Saneamento

Limite Superior:

Média Saneada

Valor Médio dos Comparativos: RS 757,70 /m*

Como todos os valores estao dentro do intervalo definido pelos limites inferior e superior, a média
saneada coincide com a média simples e representa o valor unitario basico de locagdo para o

imovel avaliado.

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is
an independently owned and operated business and a
member firm of Colliers International Property Consultants,
an affiliation of independent companies with over 480 offices
throughout more than 61 countries worldwide.

Av. das Nac¢des Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
04794-000 | Séo Paulo — SP — BRASIL

PABX + 55 11 3323-0000 | FAX +55 11 3323-0001
www.colliers.com.br



Laudo de Avaliacéo

Colliers

AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO —Fll INTERNATIONAL

Intervalo de Confianca

O intervalo de confianca é o intervalo de valores calculados pela aplicacdo da distribuicéo t de

Student para um determinado nivel de confianca.

Considerando-se a aplicacdo da teoria da pequena amostra de Student (nimero de amostras <

30), séo identificados os limites de valor usando a seguinte férmula:
Limite = Valor Unitario Basico * tc (o/\n)
Onde:

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

0. Desvio-padrdo da amostra

n:  Numero de elementos da Amostra

Intervalo de Confianga

Numero de Amostras: T

#Graus de Lberdade: 6
Tabelat tc de Studenty 144
Desvio Padrdo: 12534
Limite Inferior- | RS 689,48 /m?
Limie Superior RS 825,92 /m”

Campo de Arbitrio

Campo de arbitrio é o intervalo com amplitude de até 15% em torno da estimativa de tendéncia
central utilizada na avaliacao que pode ser utilizado quando variaveis relevantes para a avaliacdo
do imével ndo tenham sido contempladas no modelo, por escassez de dados de mercado ou
porque essas variaveis ndo se apresentaram estatisticamente significantes, desde que o

intervalo de mais ou menos 15% seja suficiente para absorver as influéncias n&o consideradas”

Campo de Arbitrio

Intervalo Efetivo

Limite Superior: RS 951,85 /im2

Campo de Arbitrio

Limite Inferior: RS 644,05 /m?

Limite Superior: RS 871,36 /m?
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TERRENO 2
Homogeneizacao dos Valores Unitarios — VENDA

Os Valores Unitarios Homogeneizados constantes na tabela abaixo foram homogeneizados por

tratamento de fatores através da seguinte formula:

Valor Unitario Homogeneizado = Valor Unitario x Fator Final

Valor Unitario

) R$/m? Fator Fator Fator
Comparativo desmrftadﬁ F}atﬁr de Transposicio  Area Final 9 (R$/m?)
Fonte
1 850,24 0,624 0,901 0,525 446,38
2 764,99 0,700 1,042 0,742 567,62
3 935,02 0,700 0,916 0,616 575,97
4 595 01 0,781 0,908 0,689 409,96
5 679,94 0,738 0,791 0,529 359 69
6 1.062 50 0,631 0,769 0,400 42500
7 1.665,58 0,536 0,721 0,257 42805

Célculo do Valor Unitario Basico

O Valor Unitério Basico por unidade de &rea corresponde ao valor a ser multiplicado pela area a
fim de se identificar o valor do imoOvel. Este valor corresponde a média dos pregos
homogeneizados, apés analise de discrepancia na faixa de 30% acima e abaixo do valor médio

(limites inferior e superior).

VALOR UNITARIO BASICO
Soma: R$ 3.212.68 /m?
Total de Comparativos: 7
Valor Médio dos Comparativos RS 458,95 /m?

Intervalo para Saneamento

Limite Superior: RS 596,64 /m?

Média Saneada

Soma R$ 3.212,68 /m?
Total de Comparativos: 7
Valor Médio dos Comparativos: RS 458,95 /m*

Como todos os valores estao dentro do intervalo definido pelos limites inferior e superior, a média
saneada coincide com a média simples e representa o valor unitario basico de locagdo para o

imovel avaliado.
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Intervalo de Confianca

O intervalo de confianca é o intervalo de valores calculados pela aplicacéo da distribuicdo t de

Student para um determinado nivel de confianca.

Considerando-se a aplicacdo da teoria da pequena amostra de Student (nimero de amostras <

30), séo identificados os limites de valor usando a seguinte férmula:
Limite = Valor Unitario Basico * tc (o/\n)
Onde:

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

0. Desvio-padrdo da amostra

n:  Numero de elementos da Amostra

Intervalo de Confianga

Numero de Amostras: T

#Graus de Liberdade: 6
Tabelat tc de Studenty 144
Desvio Padrao: 12524
Lmite ferior- RS 390,73 /m?
Limite Superior~ R§&717/m

Campo de Arbitrio

Campo de arbitrio é o intervalo com amplitude de até 15% em torno da estimativa de tendéncia
central utilizada na avaliacao que pode ser utilizado quando variaveis relevantes para a avaliacdo
do imével ndo tenham sido contempladas no modelo, por escassez de dados de mercado ou
porque essas variaveis ndo se apresentaram estatisticamente significantes, desde que o

intervalo de mais ou menos 15% seja suficiente para absorver as influéncias n&o consideradas”

Campo de Arbitrio

Intervalo Efetivo

Limite Superior: RS 951,85 im2

Campo de Arbitrio

Limite Inferior: R% 621,27 im?

Limite Superior: RS 527 .80 /m?
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> ANEXO IV

> ESPECIFICACAO DA

AVALIACAO
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De acordo com o item “Especificacao das Avaliagdes” da NBR 14653-2: 2011 (ABNT) - Avaliacdo
de Bens da Associagéo Brasileira de Normas Técnicas — Parte 2: Iméveis Urbanos, o presente

trabalho avaliatério apresentou os Graus de Fundamentacédo e de Precisédo a seguir descritos:

METODO COMPARATIVO DIRETO - VENDA

Grau de Fundamentacao
Tabela 1 - Graus de Fundamentagdo no caso de utilizagdo de tratamento por fatores
PARA IDENTIFICAQAO DE VALOR

ITEM Descricao
¢ GRAU Il GRAU I GRAU I
1 Caracterizagdo do Imével ~ Completa quanto a todos os Completa quanto aos fatores Adogcéao de situagédo
Avaliando fatores analisados utilizados no tratamento paradigma

Quantidade minima de
2 dados de mercado 12 5 X 3
efetivamente utilizados

Apresentagdo de informagdes Apresentagéo de informacdes

relativas a todas as Apresentacédo de informacées X
e x _ X relativas a todas as
Identificagdo de Dados de caracteristicas dos dados relativas a todas as .
3 ) - X caracteristicas dos dados
Mercado analisados, com foto e caracteristicas dos dados
P ! correspondentes aos fatores
caracteristicas observadas pelo analisados .
utilizados
autor do laudo
Intervalo admissivel de
4 ajuste para o conjunto de 0,80a1,25 0,50a2,00 X 0,40a2,50 *a

fatores

*a No caso de utilizacdo de menos de cinco dados de mercado, o intervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que, com um nimero
menor de dados de mercado, a amostra seja menos heterogénea

PONTUACAQ 8
FUNDAMENTACAO GRAU 2

GRAUS 1T} Il |

Pontos Minimos 10 6 4

ltens obrigatérios no grau| ltens 2 e 4 no grau lll, com os demais ltens 2 e 4 no grau ll, com os .

e ; - Todos, no minimo, no grau |
correspondente no minimo no grau |l demais no minimo no grau |
Grau de Precisdo — TERRENO 1
GRAU DE PRECISAO

Limite Inferior - Intervalo de Confianga
Grau Obtido
Valores de Referéncia
Amplitude/Média < 30% Grau 3
30% < Amplitude/Méida < 40% Grau 2
40% < Amplitude/Média < 50% Grau 1
Amplitude/Meédia < 50% Sem Classificac&o (Nihil)
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Grau de Precisdo — TERRENO 2
GRAU DE PRECISAO

Limite Inferior - Intervalo de Confianca RS 390,73/m?

Valores de Referéncia

Amplitude/Média < 30% Grau 3

30% < Amplitude/Méida < 40% Grau 2

40% < Amplitude/Média < 50% Grau 1

Amplitude/Média < 50% Sem Classificagao (Nihil)
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> ANEXO V

> DOCUMENTOS

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nacgdes Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
an independently owned and operated business and a 04794-000 | S&o Paulo — SP — BRASIL

member firm of Colliers International Property Consultants, N o
an affiliation of independent companies with over 480 offices PABX + 55 11 3323-0000 | FAX +55 11 3323-0001

throughout more than 61 countries worldwide. www.colliers.com.br




Laudo de Avaliacéo

AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO — FIl Colliers

INTERNATIONAL

[ . . . ¥ +
:'\f i, ¥ EIN ~

REGISTRO DE IMOVEIS FLS. 157

REGISTRO GERAL
LIVAO Mo 2 M. 2

o

MATRICULS Mo B1.36% PROT.- 101.559=095=1E.pjx.- DATA 13 de Setembro de 2004, -

PBOVEL: constltuide prlo terrenc proprio situado 4 rua projetada sem nimerc.paicro  do I

Turi,neste Municlplo,com as seguintes dimensces,limites @ area:-frente,limlitan-
do-=e ag aul com a rua Projetada do ponto A ao B,mede 125,25milateral ao Oeste,medindc 47
A0m, Limitando=-ga com um terrena acupado,do ponto B ao C:funde ao norte medindo 18%,60m, L1
mitando-se com o terzeno de propriedade do comprador de ponto T ao ponto Drlateral ap les
te,medindo 46,00m[Quarenta e seis metros);limitando-ge com &rea ocupada,do ponto T ac pan
ta h,tende a configuracdo geomdtrica de um krapécio e area total de E-JEL.SSW-?.FHIJPRLB'IQ'
RIQS:- RAIMUNDO NONATO DA COSTA,portador da Carteira de Identidade nR24l.173-S5P[HA),C10-
nU0Z0.262.043/20 & sua mulher,MARIA FERREIRA DA COSTA,do lar.poctadowe da Cartelira de
ldentidade nol22,.042-55F (MA) .0 CEC-n9020.2082.043/20,brasileiras, sadaﬂ.reaig}ﬁtr_-'s e do-
miciliadoe neata cidade.-H9S5.00  REGISTRO ANTERIOR - 9.025,a3 [ as nl:-s.z‘-‘g,.d;: Livrg 3-M
deate cartdrioc.- - A e T

e A
1STRC

v

REGIETAD NE D1 — COMPRA E VENDA:-CERTIFICO,a vista dd Ccertidio de Escrjturn publica de -«
C‘\_EhﬁTlJenaa,laqrgﬂa nesta cidade em data de 29 (Finte = noval da mafo de 1“'?3:65‘_[5]1!35 :
n¥s.001,dc Liveo no$é0, nas Hotas do Tabelifc do @ 0flelo Douter Celso da Conceigio Cous
tinho, gue o imdvel desta matriculs,foi adguirido por:CENTRO DE ERSING ATERAS MARRNHEHSE' |
LIDN, ,com séde nesta cidade,s Ahvenida S3e Lula Rei de Franga,n®32-Turd,inscrita no  CHPJ- !
ne03, 62, 543/0001-21na compra feita aos seus proprietarios a-:‘:_.rn@..fqunl;fica-;ns_,peh quan=
tim de REL0.000,00{D=z mil reais).0 referide & verdade e dou (&S50 Luis M., 13 de setem-
bro de 2004.- BTt - s -

- 1AL 06 TEGISTRD
. " 5
I Osvalin Sl Souza
- Ot Bubstisone
CPFWF 000, 200, (43-84

2l i)
“b::[;::;.rf

‘93353?135‘5" S 20e g0y

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nacdes Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
an independently owned and operated business and a 04794-000 | S&0 Paulo — SP — BRASIL

member firm of Colliers International Property Consultants,
an affiliation of independent companies with over 480 offices PABX + 55 11 3323-0000 | FAX +55 11 3323-0001
throughout more than 61 countries worldwide. www.colliers.com.br



Laudo de Avaliagao

AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO - Fli Colliers

INTERNATIONAL

i ' SR odadiNars wr . it ottt
. REGISTRO DE IMOVEIS | R P
REGISTRO-GERAL ¢
LIVRO N.0 2-FnBn...... '
[ MATRICULA No 53-048  PROT:NouE.114.193.00 DATA 30, de ROVRNBRO de 2.000.- |

IMOVEL' GConstituide pelo terrenc proprio,desmembrado de drva mafor,sitdado no lugar -an-

tana Turld,hvenida' S8c Luis Rei de Franga,a®l2(trinia e dois},né¢ste Municipio com
as seguintes dimnesdes,limites e drea:-Partindo-se do ponto I'-0) deste s¢gue com azimu e '
100912'11'' e distancia de 82,09m,confrontando-se ¢com ¢ sr.7aldenes Moura,chega-se] ao pon
to 7-02, deste com azimute J13933°45'' e disténcia de 76,5lm confruntandd-se com Valde ez’
Moura,chega-se ac ponto 2-03,deste com azimute 65949'07'' e dist@ncié de 114,22m,confvon-
tando-se com & estyada 4o Ttapiracté,chesga-ze ao poitoc P-04,dieste com azidute 345042'04'° e
distincia de 68,07m,confrontando-se com José Ruhatem,chega-sin a¢ ponto F-05,deste ¢ 28
mute de 276950°'59'' & distadncia de 168, 26m,confrontando-se chm Josl Buhatem,cheg~ase &+ -
ponto P-0G;deste com azimute de 268017' e distdncia de SB.tbm.confgontandoése com Jousé Bu
hatem,chega-se ao ponto #-07,deste com azimute 181¢31'32'' « distancia de|87,15m,conf on-
tandc-se com Avenida Sac Luis Rei de Franca,chega-ie ac pontw P-0ljponto|inicial da de:cri
cio deste perimetro com Area de 24,466, 32m2,~PROPRIETARIOS:~ RAIMUNDO NORATO DA COSTA, :po-
sentado,portador da carteira de Identidade nv241.173~5S8P({MA),e sua’mylheér MARIA FERRE1=A Y
DA CO57A,do lar,portadeora du carteira de Identidadn n9l22.042-S5P( ;e CIC=-no0 Q2041/20
brasileiros,residentes nesti cidade.~NO DO REGISTRD ANTERIOR - Tpdnscricac n ?}s.
274,40 Livro n@3-M,deste cartdrio.- L

~__ JFICIAL DO BEGISTRO
¢ REGISTAU NG 01 - COMPRA I WECNDA:-C E R T L F I C O, gué & vista da Escritura publica da -
Compra @ Yenda, lavrada nesta cidade em data de 24 de novembco de 2000,nas Notas o Tavell
30 do 20 Oficio,loutor CELSD OA CONCEICAC CONTINNO, as £fls.049 do Livro nC59%5,que o Linivel
desta matricula, fol adgquiriido por EAO I INODUSTRIA £ COMERCIC DE CONFECCOES LIMITADA.,pusso
a juridica de direlto privado, inscrita no CNPJ(NMF),nQ00.%6],432/00
58us proprietdrios acima gualificados,pela guantia de R$60.L00,0
dou fe.Sa0 Luis MA, }0 de novembro de 2000.-

A
S

b = /Alorm pd REGISTRO ;—

REGISTRO WO 02 — COMPRA E VANDA:-C E R T I F Y ¢ O, a’vista 4a Bscriture. publica fpra
e venda,laveada nesta cidade em data de 29%(vinte e nove) de dovembro de 2000,nas No¥Fee- to

Tabelldo do 290 (Segundo) Oficio,Douter CELSO DA CONCEICAO COUTINBO, a6 £51has nos 067,10 =
Livro nv$9%, gue o imével desta matricula,coastants de um totreno préprio,desmembiade de
frea maior.situado no lugar Santana-Turu,Avenida S3o Lulie Rol da tan‘qn,ln%z,nuge Murici=
plo,com uma Grea total de 24,466,32m2, 33 descrito ¢ caracterizado na laludida matricule,foi
adquirido pur CRANTHO DE ENSINO ATENAS MARANNENSE LIMITADA.,com Béde 1 a cidade;inscrita’
no CGC/ME:noN3.062.543/0001-21;na compra feita a Xs0 I = Incjustcia o~ ércio A8 Conte2¢des
Limitada. ,com zede nesta cidade,tnscrita no TGC/MP, sob o nﬂf253}2.432/ 001-#%9; pels quan-

tia Ee R$100.000,00,0 roferide @ verdade e dou Eé.Sdo Luis LA,0E de dez 0‘7UUUT’)
: /

| BROTOC: N85, 165,193,210 (I1) R | _OFICIAL DO/REGISTRO |

{
H s

5

Colliers International Brasil, and certain of its subsidiaries, is Av. das Nacdes Unidas, 14.171 — Torre B — conj. 803
an independently owned and operated business and a 04794-000 | S0 Paulo — SP — BRASIL

member firm of Colliers International Property Consultants,
an affiliation of independent companies with over 480 offices PABX + 55 11 3323-0000 | FAX +55 11 3323-0001
throughout more than 61 countries worldwide. www.colliers.com.br



Laudo de Avaliacéao

AESAPAR FUNDO DE INVESTIMENO IMOBILIARIO - Fli Colliers

INTERNATIONAL

> ANEXO VI

> PRESSUPOSTOS,
RESSALVAS E FATORES

LIMITANTES
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1. Este trabalho, bem como as recomendagfes e as conclusdes nele apresentadas, referem-se
Unica e exclusivamente ao escopo e as solicitages feitas & COLLIERS pelo CLIENTE e se
destinam tdo-somente para os fins contratados e ndo deve ser utilizado para outra finalidade

e/ou usado por outra pessoa ou entidade que ndo o CLIENTE.

2. Este trabalho foi preparado por solicitacdo do CLIENTE de acordo com o pactuado na Proposta

Comercial para a finalidade especifica contratada.

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

de sua vistoria.

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

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

6. A COLLIERS néo é responsavel por realizar nenhuma investigacéo independente, auditar ou

realizar qualquer outro tipo de verificacdo acerca dos dados fornecidos pelo CLIENTE.

7. O CLIENTE aceita que qualquer omissdo ou equivoco nos dados e informagdes por ele
fornecidos pode afetar materialmente a analise e recomendag¢fes constantes no trabalho,

eximindo totalmente a COLLIERS de qualquer responsabilidade civil e penal.

8. Para a elaboracao do trabalho, foram utilizados dados obtidos no mercado imobiliario local, os
quais foram fornecidos por proprietarios de imdveis, corretores, imobiliarias e profissionais
habilitados e especializados e outros e, portanto, sdo premissas aceitas como validas,
corretas e fornecidas de boa-fé.

9. O imovel foi avaliado na suposicdo de que esteja livre e desembaracado de quaisquer 6nus,
encargos ou gravames de qualquer natureza que possam afetar o seu valor, pressupondo

que seus respectivos titulos estejam corretos.

10. ACOLLIERS nao efetua medi¢cBes de campo. Logo, pressupde-se que as medidas do terreno
e das edificac8es constantes na documentacao apresentada pelo CLIENTE estejam corretas.
Suas caracteristicas fisicas foram obtidas por levantamentos visuais, bem como, nao se

responsabiliza por eventuais alteragfes realizadas no terreno por parte do CLIENTE.
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11. A COLLIERS néo realizou analises juridicas da documentacdo do(s) imdvel(is), ou seja,
investigacdes especificas relativas a defeitos em titulos, por ndo integrar o escopo dos

servicos ora contratados.

12. A COLLIERS néo fez consulta aos 6rgéos publicos de a&mbitos Municipal, Estadual, Federal,
Autarquias ou qualquer outro 6rgéo regulador de atividades comerciais, bem como, no que

tange a situacéo legal e/ou fiscal do(s) imdvel(is).

13. A COLLIERS n&o assume qualquer responsabilidade pela existéncia de vicios de construcao
do(s) imével(is), sejam eles aparentes e/ou ocultos, nem por eventuais problemas estruturais
elou de fundacao, sendo considerado que as edificacfes atendam as normas construtivas,

de seguranca contra incéndio, de salubridade e de seguranca.

14. N&o foram levantados passivos ambientais, sanitarios ou arqueoldgicos bem como néo foram
realizados estudos sanitarios, arqueoldgicos, de subsolo e de impacto ambiental relativos

ao(s) imovel(is) em estudo.

15. N&o foram realizados estudos de engenharia nem sondagens no solo do imdvel, presumindo-

se que seja similar aos comparativos de mercado.

16. Este laudo deve sempre ser utilizado em sua integra, ndo tendo credibilidade se analisado

parcialmente ou apresentado em excertos, pois pode levar a conclusdes errbneas.
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