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Sao Paulo, 30 de Junho de 2018.

A

HORUS | GGR

A/C..  Sr. Rafael Giaretta
Tel: +55 43 99180-4804
E-mail: rg@horusggr.com

Assunto: Laudo de Avaliacdo Imobiliaria

Prezado Rafael,

Em atencgéo a sua solicitagéo, temos 0 prazer de apresentar o laudo de avaliagdo imobiliaria para o
galpéo localizado no municipio de Tieté, Estado de SP.

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

Agradecemos pela oportunidade de oferecer nossos servicos, colocando-nos a disposicéo para
quaisquer esclarecimentos adicionais que se fagam necessarios.

Cordialmente,

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

NAI Brazil
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Resumo executivo

DATA DA AVALIACAO 30 de junho de 2018.
DATA DA VISTORIA 29 de junho de 2018.
OBJETO Galpéo.
FINALIDADE Determinar o Valor Justo para Venda.
Método de Capitalizacdo da Renda, através da utilizacao de Fluxo
de Caixa Descontado.
A metodologia aqui empregada esta em conformidade com as
METODOLOGIA(S) normas da ABNT — Associagao Brasileira e Normas Técnicas, bem
como com 0s padrdes de conduta do RICS - Royal Institute of
Chartered Surveyors e do IVSC - International Valuation Standards
Council.

LOCALIZACAO Rua Alvaro Camerin, n® 51 - Distrito Industrial — Tieté/SP

) ®  Terreno: 39.775,97 mz;
AREAS " Construgdes: 13.306,13 m2 (conforme Contrato de
Locacgéao).
®  Matricula n® 41.976, do Oficial de Registro de Imdveis e Anexos
da Comarca de Tieté;
B ®  Comprovante de Pagamento do IPTU para o exercicio dos anos
DOCUMENTACAO de 2015, 2016 € 2017;
"  Projeto Técnico para Fins de Licenciamento Junto a CETESB;
" Instrumento Particular de Contrato de Locagdo Comercial
Atipico;
®  Zona: Zona Vll;
] et i . 5
PLANEJAMENTO Coseficiente de aproveltamentlo. de 0,8 a 1,5 vezes a area do
URBANO terreno (dependendo do uso);

" Taxa de ocupacao: de 30% a 50% (dependendo do uso);

" Usos permitidos: Industrial e Rural.
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Resumo executivo (continuacao)

® O comportamento do mercado imobiliario funciona de maneira
ciclica, portanto a identificacado do ponto critico é crucial no
sucesso; o ciclo € dindmico de acordo com © tamanho e
maturagéo do mercado;

® O mercado imobiliario no Brasil encontra-se em recuperagéo,
com proje¢des de melhora do PIB industrial a partir de 2018;

MERCADO " O Estado de Sao Paulo concentra cerca de 55% do estoque de
galpbes logisticos do Pais, com quase 8 mihdes de m?
construidos. A disponibilidade na regiao atingiu patamares altos
com 26,8% no 1° trimestre de 2018, 0 que nao € considerado
saudavel para este ramo de negécio;

" O municipio de Tieté ndo se apresenta como polo de
empreendimentos industriais/logisticos, nao existindo elementos
em oferta similares ao avaliando.

- ®  Valor Justo para Venda:
AVALIAGAO R$ 37.010.000,00 (Trinta e Sete Milhdes e Dez Mil Realis).

HORUS
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Objeto

O imoével objeto deste relatério € um Galpéo
atualmente ocupado pela Camargo Companhia
de Embalagens LTDA., localizado no bairro
Distrito Industrial, no municipio de Tieté, estado
de Sao Paulo na regiao Sudeste do Brasil.

Imagem aérea do Imove/

Fonte: NAI Brazil

Finalidade

A finalidade deste relatério é apurar o Valor Justo para Venda do imével supracitado.

= Solicitante: HORUS GGR
Datas

O imdével em estudo foi vistoriado no dia 29 junho de 2018 e essa avaliagdo tem como base a data
de referéncia de 30 de junho de 2018.

Termos da contratacao

Esse estudo foi conduzido em concordancia com a proposta “AV_961_2018_06 — HORUS GGR -
Diversos”, elaborada pela NAI Brazil para HORUs | GGR.

A NAI Brazil é uma empresa criada a partir da associa¢cdo da ENGEBANC REAL ESTATE com a
NAI GLOBAL, com o objetivo de conquistarmos uma posicao de relevancia nas atividades de
Consultoria Imobiliaria, Gestao de Ativos, Corretagem e Avaliagdes de Imdveis em todo o pals.

Para fundamentacao e suporte desse estudo, a NAl Brazil valeu-se da andlise da documentagéo
enviada pelo cliente, vistoria in loco realizada no imdvel e na regiao onde ¢ mesmo se encontra
inserido, pesquisa de mercado, consulta informal a érgaos publicos, conversas com outros agentes
do mercado imobiliario, e informagbes obtidas em consultas realizadas junto ao cliente.

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

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

Destacamos que a NAI Brazil é completamente isenta e ndo mantém nenhum tipo de relagéo de
trabalho ou subordinagdo com as sociedades controladas pelo cliente e ndo tem nenhum tipo de
interesse financeiro nas opera¢des que envolvem o objeto desta avaliagéo.

Instrucoes da Comissao de Valores Mobilidrios - CVM

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

INSTRUCAO N° 516/11, DA CVM

Conforme o Artigo 7° da Secédo | — Imodveis, do Capftulo I — Critérios Contébeis, apds o
reconhecimento inicial, as propriedades para investimento devem ser continuamente mensuradas
pelo valor justo.

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

De acordo com a Instrugao, o valor justo de uma propriedade para investimento deve refletir as
condicdes de mercado no momento de sua afericdo, sendo que a melhor evidéncia do valor justo é
dada pelos precos correntes de negociacdo em um mercado liquido, de ativos semelhantes, na
mesma regiao e condicao e sujeitos a contratos similares de aluguéis ou outros.

Na impossibilidade de se aplicar tal conceito, a instituicdo administradora deve usar outras
informacdes, contidas no devida Instrugéo.

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

Como Elementos de Identificacao, serdo considerados (i) a identificacao da empresa avaliadora e das
pessoas responsaveis pela avaliagéo, (i} a identificagdo dos imoéveis objetos da avaliacéo, (i) a
identificacao do Fll e de seu administrador, e (iv) as datas de referéncia da presente e da Ultima
avaliacao realizada dos imoéveis.

Jé para os Elementos de Avaliagao, serao considerados os itens citados no devido documento, até
que se atinja a indicagéo do valor final proposto de acordo com o método de avaliagao escolhido pelo
avaliador e independentemente de valores diversos gue tenham sido demonstrados por meio da
aplicacao de outros métodos. Todos os Elementos de Responsabilidade, desfecho do devido anexo,
também serao observados no Laudo de Avaliagao.

HORUS
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Descricao do imével

O imdvel em estudo € um galpao com as seguintes caracteristicas basicas:

Terreno

= Area: 39.885,72 m?, Uil
" Formato: aproximadamente em L;
" Frente: aproximadamente 100

metros de frente para a Rua

Alvaro Camerin; Acesso:

ao nivel dos logradouros

para 0s quais faz frente;

" Topografia: plana;

® Condicao do solo:  aparentemente seco.

Fonte: Google Earth, editado por NAI Brazil
Construcoes e Benfeitorias
O galpao em estudo possui estrutura em concreto pré-moldado, com fechamento lateral em alvenaria
e painéis de concreto, fachada revestida em tijolos aparentes e pastilhas cerdmicas, caixilharia em

aluminio anodizado e vidros temperados. Possui razodvel nivel de iluminacao e ventilagao naturais.

As construcbes atualmente existentes sédo compostas por 16 edificacdes, além de éareas de
armazenamento externas, de acordo com a planta abaixo:

=
] ‘
=T o |
—
-

Fonte: Cliente
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Em linhas gerais, sdo observadas as seguintes caracteristicas:

ldade Aparente:

Estado de Conservacao:

Pé-direito livre:

Capacidade do Piso:

Docas de carga e descarga:

Circulacdo Vertical:

Ar Condicionado:

Seguranca contra incéndio:

Seguranca predial:

Estacionamento:

ACABAMENTOS INTERNOS:

Construgao
Estacionamento / Area
Externa

Galpao
Mezaninos
Patio Coberto
Escritério - Recepgao
Escritério — Circulagdo
Escritério - Salas
Escrit6rio - Sanitario

Sanitarios

Almoxarifado / Balanca
Guarita
Vestiario

QUADRO DE AREAS

10 anos;

Entre Nova e Regular (B);

NMIBrazil

aproximadamente 8,0 metros nas areas de Galpdo e Patios
Cobertos (armazenagem e produgao) e aproximadamente 3,0
metros nas demais areas (escritérios, almoxarifado, guarita, etc.);

aproximadamente 5,0 ton/mz2;

04 docas, resultando em proporgéo aproximada de 1:3.300,00

m? (uma doca a cada 3.300,00 m2 construidos);

Escadas;

Individual;

Alarme, hidrantes e extintores;

Seguranga 24 horas e controle de acesso por portaria;

19 vagas demarcadas localizadas na éarea externa do imovel,
todas descobertas; resultando em proporgéo de 1:700 m2 (uma
vaga para cada 700 m2 construidos). O empreendimento possui
areas alternativas para estacionamento de veiculos.

Piso
Bloco de Concreto

Cimento Polido
Cerémico
Bloco de Concreto
Granito
Granito
Madeira
Granito

Ceramico

Ceramico
Ceramico
Em fase de acabamento

Paredes
N/A

Massa com pintura
Drywall / Divisérias
Tijolo aparente
Massa com pintura
Massa com pintura
Massa com pintura
Massa com pintura
Massa com pintura /
Azulejo
Massa com pintura
Massa com pintura
Em fase de acabamento

el{(e}
N/A

Telhas metalicas

Forro Modular

Telhas metalicas
Telha polipropileno

Forro de Gesso
Forro de Gesso
Forro de Gesso

Forro de Gesso

Forro de Gesso
Forro de Gesso

Em fase de acabamento

Areas (m?) |

Terreno
Construida

39.775,97
13.313,13

Para calculo do Valor de Mercado de Locacgéo, utilizamos a area total construida conforme Contrato

de Locacéo.
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FOTOGRAFIAS:

Portaria / entrada Recepcéo

Area externa e acesso Rodovia Cornélio Pires

Refeitdrio

Edificacdo do administrativo

Laudo de avaliag&o imobiliaria elaborado para
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Refeitdrio Sala de reuniées

Area de operacées Area de operacées

Sala de Treinamento Area de producéo

Producéo e maquinario Laboratdrio e controle de qualidade

Laudo de avaliag&o imobiliaria elaborado para
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Almoxarifado Administrativo e controle

Localizacao

O imoével em estudo esta situado na Rua Alvqro Camerin, n° 51, Distrito Industrial, no municipio de
Tieté/SP. Possui frente também para a Rua Angelo Buffo, Rua José Jorge e Rua Jorge Braulio de
Camargo.

O local dista cerca de 14 quildmetros do centro da cidade, sendo que 0 acesso a ele pode ser feito
rapidamente através da Rodovia Cornélio Pires.

Ainda como pontos de referéncia, podemos citar que o imével em estudo dista aproximadamente:
® 120 metros da Magna Esquadrias;
® 210 metros da Quimihouse; e

® 260 metros de Fénix Agro Pecus Industrial - Quimifol.

10
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Localizagdo do imdvel em estudo

Magna Esquafilhs © 0 Fénix-Agro Pecus
Industrial - Quimifol
Camargo Cia

de Embalagens

Quimihouse o

Lass Empresa Q

Fonte: Google Maps, editado por NAI Brazil

Imagem aérea do imovel em estudo

Fonte: Google Earth, editado por NAI Brazil

11

Laudo de avaliagéo imobiliaria elaborado para



NMIBrazil

Descricao do entorno

A regido do avaliando é afastada da zona urbana,
tendo proximidade apenas das fabricas no mesmo
condominio em que se encontra.

O avaliando apresenta um entorno com muitos
terrenos sem edificacbes e areas construidas,
utilizados principalmente para agricultura.

Ao longo da BR-373, principal acesso ao avaliando,
existem imdveis industriais de pequeno e médio
Imagem aérea dos entormos. portg,, mais proximas do perimetro urbano do
Fonte: Google, editado por NAI Brazil municiplo.

Nas imagens a seguir, € possivel observar as caracteristicas das fabricas que circundam o imével em
estudo, ilustrando as situagdes elencadas acima:

Anhembi Alimentos Quimifol

Artcrom
Infraestrutura e melhoramentos puablicos

A regifo é dotada de todos os melhoramentos basicos, como redes de agua, esgoto, energia elétrica
(luz e forga), iluminacao, telefonia, transmissao de dados e arborizacao.

Todas as vias possuem pavimentagao em asfalto, guias, sarjetas, calgadas, drenagem de aguas
pluviais, coleta de lixo e entrega postal.

As vias para as quais 0 imovel faz frente sao vias de mao dupla, apresentando 1 faixa de rolamento
em cada sentido. A rodovia que acessa o Distrito Industrial € uma via de mao dupla com 2 faixas de
rolamento sentido Tieté (Centro) e 1 faixa de rolamento sentido Piracicaba.

Acesso e transportes
O imodvel possui facil acesso ao Centro e aos principais pontos da cidade.
O acesso as principais rodovias € facil, sendo feito através da Rodovia Cornélio Pires (BR-373).

Em termos de transporte urbano, podemos dizer gue 0
local ndo é bem servido por linhas de dnibus, ja que a
malha circular de transporte publico do municipio fica
concentrada na sua area urbana (regiao central). No
entanto, como dito anteriormente, 0 acesso ao imovel
é facil quando feito por transporte particular.

Rodovia Cornélio Pires
Fonte: Google, editado por NAI Brazil
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HORUS
R

Laudo de avaliagéo imobiliaria elaborado para GG



NMIBrazil

O Aeroporto Estadual de Sorocaba / Bertram Luiz Leupoiz localiza-se a cerca de 75 quildmetros da
propriedade e é utilizado apenas por avides de pegueno porte, ndo havendo voos comerciais. Dentre
0S servicos prestados, encontram-se principalmente os de transporte de carga, manutencdo de
aeronaves e FBO (Fixed Based Operations). Este aeroporto é atingivel em cerca de 1hora de
automovel fora dos horarios de pico.

Ja o Aeroporto Internacional de Viracopos, em Campinas, localiza-se a cerca de 87 quilbmetros da

propriedade, operando com voos domésticos e internacionais em aeronaves de pequeno € grande
porte, sendo atingivel em cerca de uma hora de automaovel, também fora dos horarios de pico.

Planejamento urbano

Zoneamento

O imovel em estudo encontra-se em uma Zona VIl — representada pela area delimitada entre a Linha
de divisa do Perimetro Urbano com a divisa dos municipios circunscritos:

s A
i
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SN / i) AN 51\7

55 \ — k

Vil I A iy \ 1
R 3 Tl ve 1l
A ST N Al e =)
= \ /4‘ ( e S |
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T

I—

gl

e

Fonte: Prefeitura Municipal de Municipa/ de Tieté, editado por NAI Brazil.
Para esse zoneamento, destacam-se os seguintes parametros urbanisticos;

Uso Industrial:

Taxa Maxima de Coeficiente Maximo de

Descricao Ocupagio Ocupacio

10 Industrias que ut|I|lzem atg 0,1 UP; sem 50% 1,50
potencial poluidor

" Industrias que utll!zem dg 0,1 UP até 0,3 UP; 50% 1,00
potencial poluidor baixo

12 Industrias que utl!lzem dg 0,3 U,Plate 3,5 UP; 50% 1,00
potencial poluidor médio

13 Industrias que qtlllzem mais de 3,5 UP; 30% 0.80

potencial poluidor alto

Tendo em vista que © imoével encontra-se construido e em operagéo, para fins de calculo de valor
assumimos que seu uso atual encontra-se “conforme” perante a legislagdo em vigor.
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Documentacao do imével
Titulacao

A propriedade esta cadastrada no Oficial de Registro de Imdveis e Anexos da Comarca de Tieté, sob
a matricula n°41.976, em um titulo unico. Segundo certidao datada de 13 de Margo de 2018, consta
como proprietario a GGR COVEPI RENDA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.

Para fins de célculo de valor, consideramos que o imdvel em estudo ndo apresenta qualquer titulo
alienado e nenhum registro de énus ou decorréncia de acao de responsabilidade da mesma.

Dispéndios

Nao foi recebida a copia da guia do IPTU referente ao exercicio do ano de 2017, apenas 0s
comprovantes de pagamento das parcelas. De acordo com estes comprovantes, temos para o valor
do imposto:

Data Valor da Parcela Situacao \
03/17 R$ 1.725,00 Paga
03/17 R$ 4.478,82 Paga
04/17 R$ 4.478,82 Paga
05/17 R$ 4.478,82 Paga
06/17 R$ 4.478,82 Paga
07/17 R$ 4.478,82 Paga
08/17 R$ 4.478,82 Paga
09/17 R$ 4.478,82 Paga
10/17 R$ 4.478,82 A pagar
11/17 R$ 4.478,82 A pagar
12/17 R$ 4.478,82 A pagar
Total R$ 46.513,20

Para fins de célculo de valor, consideramos que nao existem quaisquer pendéncias fiscais em relacao
aos imoveis que possam impedir ou afetar os seus valores de venda.

Contratos de Locagao em Vigor

Contrato de Locagao ‘

Tipo: Instrumento Particular de Contrato de Locagao Comercial Atipico
Locadora: GGR Covepi Renda Fundo de Investimento Imobiliario
Locataria: Camargo Companhia de Embalagens LTDA.
Datas: Inicio do Contrato: 12/2017;

Final do Contrato: 12/2032;
Prazo (meses): 180 (15 anos);
Valor do Aluguel (R$): Inicial Mensal: R$ 310.000,00;
Objeto: Imdvel Industrial;
Incluséo de direito de preferéncia: N/A;
Corregao: Anual pela variagéo do IPC-A;
Caréncia N/A.

14
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Mercado

Cenario macroeconomico

O ano de 2017 demonstrou uma peguena melhora dos principais indicadores da economia, apesar
da continua retragao que vem ocorrendo desde 2014 devido a crise politica.

De acordo com o Sistema de Expectativas do Bacen, a projecdo para o ano de 2018 é de um
crescimento significativo ao compararmos com o ano de 2017. O setor de Servigos apresenta uma
curva similar ao PIB Total, acompanhando as tendéncias do Pais.

O grafico abaixo apresenta mais detalhe deste cenério.

Crescimento do PIB
10%

7,5%
8%

VAN
o 5,8% \3,9%
o 2,89 3,0% 3,0%
2,1% N 5% /‘,7..——.
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2% -— 0
/ 1.0% 2,8% \1,0% ‘//2,2% 30%  3,0%
0% 4 0.5% N\ ‘ : :
0
-0,1% \2,7% 2,7% /0'“’
-2%

=7

4% -3,5% -3,6%

-6%
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——PIB Total (%) ===PIB Servigos (%)

Fonte: Bacen editado por NAI Brazil

Ressaltamos alguns aspectos relevantes que justificam ainda a desconfianga do mercado quanto a
capacidade de recuperacao econémica do Brasil no curto prazo:

®  Projecéo de inflagéo para 2018 em um patamar de 3,6%;
®  Nivel de desemprego atingiu 12,90% no primeiro trimestre de 2018, segundo o IBGE;

" Manutengéo da taxa basica de juros (SELIC, definida pelo Banco Central) no patamar de 6,50%
ao ano (reuniao Copom 20/06/18);

®  Aumento de tarifas publicas e elevagéo de impostos (especialmente através da diminuicao das
desoneracoes concedidas nos ultimos anos);

® Fragilidade na infraestrutura basica, tais como baixo padréo de eficiéncia e competitividade global
para portos, aeroportos e ferrovias, além de riscos de racionamentos de energia e agua, afetando
diretamente todos os setores da economia;

® Dificuldade do governo, em face do cendrio politico-econdmico desfavoravel, para aprovar e
implementar com agilidade as medidas previstas de ajuste fiscal.
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Aspectos do mercado imobiliario

O mercado imobiliario brasileiro sofreu com o crescimento da crise politico-econdmica, uma vez que
a renda familiar foi significativamente impactada com o aumento do nivel de desemprego, além é
claro, de influenciar na tomada de decisdo para aguisicao de um imével, dada a inseguranga gerada
pela instabilidade econémica. O gréfico a seguir mostra gue tanto o volume de imdveis financiados
para aguisicdo quanto para construgdo teve uma grande redugdo desde 2014, podendo-se
considerar que a SELIC foi um agravante conforme se p&de verificar, tendo crescido ao patamar de
14,25% a.a.:

SELIC x Financiamento de Iméveis e Construgées (Unidade)
400.000 - 25,00

350.000 -

-~ 20,00
300.000 -

250.000 15,00

200.000 |

10,00
150.000 -
100.000 -

5,00

0,00

mmm ConstrugSo  mesm Aquisicdo ——SELIC
Fonte: ABECIP e Bacen editado por NAl Brazil

O mercado imobiliario se comporta de maneira ciclica, com altas e baixas na demanda e oferta, cujas
oscilagdes sao decorrentes do desempenho da economia.

Em linhas gerais, 0 mercado imobiliario nacional encontra-se no inicio da recuperag¢do. Alguns
parametros, tais como a diminuigcao de estoque das construtoras e crédito imobiliario mais acessivel
e a revisdo do crescimento do PIB sao evidéncias que ilustram tal situagéo. De certo modo, pode se
dizer que a situacdo atual do mercado imobiliario nacional segue paralela a conjuntura
macroecondmica.

Considerando-se o ciclo dindmico apresentado, .
constatamos que, neste momento tanto o
mercado imobiliario em geral como o0 segmento
Industrial, se encontram no estagio de
recuperacdo. O momento & de otimismo para
colocar as estratégias em pratica e obter sucesso
até a fase subsequente, de expansao. A
identificagé&o do ponto critico € crucial no sucesso;
o ciclo é dindmico de acordo com o tamanho e
maturacao do mercado.

a

Ganan

Panto Crllis

Fonte: NAI Brazil
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Segmento industrial

O estoque industrial do Brasil possui quase 140 milhdes de m2, considerando todas as categorias de
empreendimentos, ou seja, inclui tanto galpdes stand alone como galpdes dentro de condominios
industriais € logisticos. Além disso, o estoque total considera todos o0s empreendimentos
independente da classificacao (A, B ou C).

2 Estoque Brasil Total O resultado previsto para 2018 é de
— (todas as categorias) inicio da recuperag¢do. Em termos de
EH 137 M m2 Absorgao Liquida, 2017 foi o pior ano

registrado, com resultado 55% abaixo
da média dos Uultimos cinco anocs.

Condominios Industriais e

EE Logisticos (todas as categorias) A previsao para o final do ano de 2018
20.6 M mz . e
€ que a Absorgao Liguida chegue aum
patamar acima do resultado de 2016 e
Logisticos Classe A média dos Ultimos cinco anos.
I‘.’E 145Mm?

O novo estogue entregue em 2017 esta concentrado nas regides Sul e Sudeste do pais. Com sete
novos empreendimentos e 355 mil m2 construidos, Sao Paulo lidera o ranking, seguido por Minas
Gerais e Parana.

Novo Estoque 2017 por Estado

mSP
BNMG
EPR
=Rl
=Rs

G0

FE
Fonte: NAI Brazil

Em Minas Gerais o0 novo estogue entregue corresponde a dois empreendimentos: Centro Industrial
Tecnoldgico Varginha e o Pargque Torino, que juntos somam 90 mil m2 construides. Ja no Parana os
85 mil m? entregues estao concentrados em apenas um empreendimento: Portal do Porto. A metade
dos empreendimentos entregues hoje apresenta disponibilidade acima dos 50%.

Diagndéstico
O Galpao possui uma boa localizagdo no que diz respeito a proximidade com a Rodovia Cornélio
Pires, além de possuir facil acesso a zona urbana do municipio de Tieté e ao municipio de Piracicaba.

Adicionalmente, o imével € bem conservado e possui um bom acabamento construtivo, tanto na area
de armazenagem e producao, como na area administrativa.
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No entanto, o imodvel se encontra em uma regiao industrial pouco desenvolvida, em um municipio
com o0 mercado industrial pouco significativo. Como consequéncia, seu entorno imediato nao
apresenta imoveis em oferta com caracteristicas industriais similares ao avaliando, j& que a maioria
dos empreendimentos com essas caracteristicas estdo situados nos municipios vizinhos, nos eixos
de outras rodovias.

Qutro ponto desfavoravel é a conjuntura politico-econémica negativa que o Pais vem enfrentando,
impactando na retracao do mercado imobiliario como um todo. Decisdes de compra e venda de
imoveis nesse momento tornaram-se mais demoradas.

Os valores unitarios apresentaram variagdes principalmente em virtude da localizagéo, padréo, idade,
conservagdo e acesso. A média de valores unitarios pedidos encontrados ficou em R$ 12,03/m2
construido sendo que, apds o tratamento, essa média passou para R$9,32/m2 construido.

ANALISE SWOT:

Pontos Fortes (Strenght) Pontos Fracos (Weakness)

Facil acesso a Rodovia Cornélio Pires; Municipio pouco favoravel para o segmento
industrial;
Empreendimento em bom estado de

conservacao e com bom acabamento. Longe dos principais eixos industriais / logisticos
da regiao.

Oportunidades (Opportunities) Ameacas (Threats)

Entorno com possibilidade de desenvolvimento Cenario econdmico desfavoravel refletindo
futuro para uso industrial; negativamente no mercado imobilirio.

Nenhuma oferta de imdveis similares na regiéo;

Contrato atipico longo e com valor muito acima
de mercado.
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Avaliacao
Metodologia

Para se definir a metodologia a ser utilizada, consideram-se alguns aspectos intrinsicamente ligados
ao valor final que sera apropriado ao imével, como a finalidade para qual o trabalho foi contratado, a
natureza do imével em estudo, a disponibilidade, quantidade e qualidade das referéncias levantadas
junto ac mercado.

De posse dessas informacoes, a metodologia sera definida com o objetivo de retratar de maneira
fidedigna o comportamento de mercado através de meios gque suportem os valores calculados.

Neste trabalho, para definicdo do Valor Justo de Venda do imdvel, optou-se pela utilizacao do Método
Comparativo Direto de Dados de Mercado. Dessa forma, foram levantados em campo elementos
comparaveis ao avaliando, sobre os quais foram aplicados alguns fatores de equivaléncia tais como:

® Situacdo — onde se prioriza utilizar amostras em uma mesma localizacao geogréafica e
socioecondmica;

"  Tempo - situacdo na qual sao preferidos 0s elementos que possuem contemporaneidade
com a avaliacdo que esta sendo realizada; e

®  Caracteristicas — onde, dentro das possibilidades de mercado, deve-se buscar a semelhanca
em relacdo ao imdvel em estudo quanto a questdes fisicas, disposicao, adequacéo,
aproveitamento, entre outros.

Contemporaneamente ao tratamento estatistico, foram elaboradas andlises de mercado levando em
consideracao as caracteristicas do imével em estudo, sua situacéo e a conjuntura de mercado.

Valor de venda

METODO DA CAPITALIZACAO DA RENDA POR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO. Levando-se em conta o
fato de se tratar de um galpdo industrial, entende-se que seu valor de venda esta intrinsicamente
ligado a sua capacidade de produzir renda. Desta forma, para a determinacao do Valor de Mercado
para Venda do imovel, adotamos o Método da Capitalizacao da Renda através de Fluxo de Caixa
Descontado (FDC).

Por este método, determina-se o valor de venda do imével através da capitalizagdo da renda liquida
possivel de ser por ele auferida, através da anélise de um fluxo de caixa descontado, no qual s&o
consideradas todas as receitas e despesas para a operagac do imdvel em um horizonte de 10 anos,
ao final dos quais é simulada a venda da propriedade.

O fluxo de caixa foi elaborado em Moeda Forte, sem considerar eventuais projecoes inflacionarias, e
descontado a uma taxa compativel com o mercado.

Informamos abaixo as PREMISSAS utilizadas no fluxo:

RECEITAS PROJETADAS:

Contrato em Vigor Contrato atipico até dez/2032: R$ 310.000,00 ou 23,29/m2 construido, conforme
informacdes do cliente.

Novo Contrato (ao término do Devido ao prazo do contrato atual (15 anos) extrapolar o periodo de analise (10
atual) anos), ndo foi considerado a possibilidade de novos contratos.
Crescimento Real Ano 1 = 0,0%;

Ano 2 = 1,53%;
Ano 3a 10 =1,5%.
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DESPESAS PROJETADAS:
Nao ha despesas operacionais projetadas no periodo de analise, ja que o prazo do contrato atual extrapola o periodo de

analise.

Comissao de venda 4,00% na revenda (capitalizacéo)

INVESTIMENTOS:

Fundo de Reposigao do Ativo 1,50% sobre o Resultado Operacional Liquido Anual apos o primeiro ano
CAPEX N&o Considerado

Taxa de Desconto 10,00% ao ano

Taxa de Capitalizagao Terminal: 9,50% ao ano

Inflac@o: N&ao considerada

A seguir, apresenta-se 0 FLUXO DE CAIXA consolidado anualmente;

Laudo de avaliag&o imobiliaria elaborado para



Inicio do Periodo

RECEITAS OPERAC
Cont

Com
Inadimpléncia

Total de Receitas Operacionais

DESPESAS OPERACIONAIS
Caréncia

Condominio -

IPTU -Vaca

Total de Despesas Operacionais

RESULTADO OPERACIONAL LiQuIDO
INVESTIMENTOS

CAPEX

Fundo de Repo o do Ativo

Total de Investimentos

PERPETUIDADE

FLUXO DE CAIXA

VALOR PRESENTE LIQUIDO - VPL
VALOR DE MERCADO

Valor Unitario (R$/m? equivalente)
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RE0
RE0

REO
R50
RE0

R$ 3.720.000

RE0

-RiE 55.800
R$ 0

R$ 3.664.200

R$ 37.008.104
R$ 37.010.000
R$ 2.780

HORUS

GGR

MIBrazil

Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano ¥ Ano 8 Ano 9

RE 3.720.000 RE3.720.000 RE3.720.000 RE3.720.000 RE3.720.000 RE 3.720.000 RE 3.720.000 RF3.720.000 RE3.720.000

R$O REO RS0 REO RE0 REO R3O0 R$O
REO REO RE0 RE0 RE0 RE0 R3O0 REO
RS0 REOD RE0 RE0 RE0 RE0 RE0 RE0
R$O REO RE0 REO RE0 REO R3O0 R$O
REO REO RE0 RE0 RE0 RE0 R3O0 REO

R$ 3.720.000 R$ 3.720.000 R$ 3.720.000 R$ 3.720.000 R$ 3.720.000 R$ 3.720.000 R$ 3.720.000 R$ 3.720.000

RSO REO RE0 RE0 RE0 RE0 R3O0 RSO
-RE55.800 -R$55800 -RE55800 -R§55800 -R$55800 -R$55800 -R$55800 -RE55.800
R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0

R$ 3.664.200 R$ 3.664.200 R$ 3.664.200 R$ 3.664.200 R$ 3.664.200 R$ 3.664.200 R$ 3.664.200 R$ 3.664.200

Ano 10

RE 3.720.000
RE0
RE0

RE0
RE0
RE0

R$ 3.720.000

RE0
-RE 55.800

R$ 37.501.579

R$ 41.255.779
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Encerramento e conclusao final de valor

Em 30 de junho de 2018, com base nos trabalhos aqui apresentados, determinamos 0s seguintes
valores para o imdvel em estudo:

VALOR JUSTO PARA VENDA
" Venda: R$ 37.010.000,00 (Trinta e Sete Milhdes e Dez Mil Reais)

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

NAI BRAZIL | CREA N° 2055667

Claudio M. Costato Julia Barros de Carvalho
Diretor — Avaliacéo & Consultoria CREA n° 5061478674
NAI Brazil Gerente — Consultoria & Avaliacao
NAI Brazil
22
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Anexo I - Especificacao da avaliacao

De acordo com o item “Especificacdo das Avaliagcdes” da NBR 14653-2: Revisada — 2011 (ABNT) -
Avaliagdo de Bens da Associagdo Brasileira de Normas Técnicas — Parte 2: Imoveis Urbanos, a
especificacdao de uma avaliacdo € estabelecida em razao do prazo demandado, dos recursos
despendidos, da disponibilidade de dados de mercado e da natureza do tratamento a ser empregado.

As avaliagdes podem ser especificadas quanto a fundamentagéo, conforme segue:

"  Fundamentacdo: E definida em funcéo do aprofundamento do trabalho de avaliacdo, com o
envolvimento da selec&o da metodologia em razdo da confiabilidade, qualidade e quantidade
dos dados amostrais disponiveis.

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

Método da Capitalizacdo de Benda:

® Grau de Fundamentagéo: Grau I.

23
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Anexo II - Documentacao recebida

A matricula do imével possui 11 paginas no total. Assim sendo, dado este grande volume, vamos
anexar apenas a primeira pagina, a Ultima pagina e a pagina gue informa o proprietario do imovel.
Havendo necessidade, este documento encontra-se disponivel na integra para consulta em nossos
arquivos

MATRICULA 41.976

OFICIAL DE REGISTRO DE IMOVEIS EANEXOS  fotacacece,
& OFICIAL DE REGISTRO DE IMOVEIS EANEXOS  Fores s COMARCA DE TIETE - ESTADO 0 PAULO
& COMARCA DE TIETE - ESTADO DE SAQ PAVLO 7 Aatoals Fernsades Neto
Anssain Fermandes Neto el
ancu

W

REGISTRO DE
MATRICULA FICHA TIETE - !
[ 41976 01 LVRO N. 2 - REGISTRONQE &
e

TERRENO sinsdo  no

l Loteamento Distrnto Industzial, neste Municipio « Comarca de Tiesé SP.,
oade 3¢ encontra edificado o PREDIO INDUSTRIAL, no recuo do

alishamento, com 6.635,80 metros quadrados de constrogio sob o 51 da Pl ool Lo Loy bl ey cd bl

Rua Alvato Camerim, com & seguinte descrigho: ba-se mam pomio,

sitvados funso i divisa com 2 Rua Angelo Buffo ¢ desse pont segue em

lishs fets numa distincia de 150,00 mesros, confronando com a referida

Rua Angelo Buffo, 46 2 esquina com 2 Rus Alvaro Camerirn; dai segue em

S\

| N T R —
CEATDAD

[CEnTFo £ 00U FE. aue o simsenin clpin 6 mpisencio susbviss éo FICHA®
5 o 30 roven, winicn o tamon 26 § 4 0 3,20 i 805273 (i 0
erca Pues <o

1 evsecicho curtn. reagrateacts rcinds na cégin
ek, 27 20 s

Es, Sive Rogesi i T
curva numa distincia de 15,71 meos, ea esquira da Rua Angelo Buffo escrven. Trte catete
com 3 Rua Alvaro Camerim dai segue em nha e, suma distincia de evounentos >
66,42 metros, d 2 Rua Alvato O ¢ esquina com o e 28 211 v Wi R e P B84 TOTLAETT0

© Ststema de Lazer - N; dai segoe em carva, numa distinca de 1047
mettos, i caquing ds Rian Alvar Cametim cam o Ststera de Lazer - N;
dad seguie em curva, numa distincia de 13,61 mectos, confrantando com o H
Sesterma de Lazer - N, até a esgaina com 2 R José Jonge; dad segue em
curva, nams distkncia de 10,87 metras, na esquina do Sisterma de Lazer - N
com a Rua José Jorge; dai segue em limha rets, ouma distincis de 159,00
metros, confrontando com 4 Rus Jasé Jarge a1é 2 esquina com a Rua Jorge
Briubo de Carrarge, dad segue em carva, numa distinga de 1028 metros,
o esquing da Rus José Jorge com a Rua Jorge Briuko de Camango; daf
segue em Enha reta, mama distincia de 93,43 metros, confronndo com a
Rua Jonge Beiulio de Camarpo; dai deflete i dira ¢ segue em linha reta,
numa distinca de 46,66 metms, confrontando com & Rua Jorge Briulio de
Camango; dai deflete & dircita ¢ segue em linha req, numa disanaa de
#2,00 metros, confrontando com a Rua Jonge Briulio de Camargo, até a
esquina com a Rua Fortunato Susid; dal segae em cutva, numa distines de
15,71 mewos aa esquina da Rua Jorge Briubo de Camargo com & Rus
Fornmaso Saxid; dai segue em linha reta, suma distinca de 120,00 metsos,
confrontndo com a Rea Forrunaio Suaid, daf deflese & drvita ¢ segue em
linha reta, numa distinca de 118,00 meeros, confronsando com o Lote 10
da Quadra E por 51,00 metvs, com o Lote 2) da Quadna E por 51,00
metos € por mais 16,00 metros com a Rus Angedo Buffo, ponto de
pastica, encermando & res de 39.775,97 metros quadrados,

120022-A8 111283

120022

§12002:2-A4 111288

Cont weso
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kral, 196 - Norva Tiest - Tst 5P CEP. 14530000 41 976
242919 » e Trpoh Astoaio Gusdenal,
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ot 10014 vt 4179

+ Nova Tho - TS0 - CEP 13530400 41 976
262-9156 - e-mail et fellus com b

|
=
g
]
g

Paa Tripab A
[
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MATRICULA 41.976 (folha 5, frente)

MATRICULA FICHA
[ 3976 | q@;]
-

msteuida com Certidio de Valor Venal n® 1922/2017, expedida em 17 de
outubro de 2017, pela Prefertura Municipal local (Protocolo n® 109144, de
01/03/2018}.

TIETE, SP., 13 de marco de 2018.

SILVIA RAQUENDY. ALMEIDA FERNANDES LAVORENTI
i5¢ e Designada
RO6/41976 -  Por escrtura de 28 de dezembro de 2017, laveada no
14° Tabelfio de Notas do Municipio ¢ Comarca de S3o Paulo, Capital, as
piginas 299/308 do Liveo 5038, a CAMARGO COMPANHIA DE
EMBALAGENS LTDA, (OUTORGANTE), sodedade empresiria
limitada, com sede nesta adade de Tieté-SP, na Rua Alvaro Camenn, 51,
Disteto  Industmal, CEP  18530-000, wmscrita no CNP| sob n°
05.437.703/0001-03, yransmitiu_a CM CAPITAL MARKETS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E YALORES MOBILIARIOS

LTDA., (OUTORGADA), msunugio mtegrante do  sistema de
distnbuicio de valores mobilianos, com sede em Sao Paulo, Capital, na
Rua Gomes de Carvalho, n® 1.195, 4° andar, sala 2B, Edifico Madison,
Vila Olimpia, CEP 04547000, mnscora no CNPJ/MF sob n°
02.671.743/0001-19, devidamente credencada junto 2 Comissio de
Valores Mobilianos - CVM ("CVM") como administradora de carteiras de
valores mobilidrios atraves do Ato Declaraténo CVM n® 13.690 de 04 de
junho de 2014, com seus atos constitubvos registrados ¢ arquivados na
Junta Comercial do Estado de Sio Pavlo ("JUCESP") sob NIRE n®
35.215.228.498, em 31/07/1998, os quais foram consolidados através da
182 (décima oitava) alteragio contratual, realizada em 21 de abrl de 2017,
cegisteada ¢ arquivada na JUCESP sob n® 335.268/17-1, em 24/07/2017,

resentada no ato, em conformidade com o disposto nas cliusulas "6",
"7" ¢ "8" da consolidagio contratual supra, por seus Diretores, do Nivel
"A", Admmnssraovo: Oamar Venincio Godinho, brasileiro, casado,
admnssteador de empresas, portador da cédula de idenndade RG. n®
7.880.476-0 SSP/SP., mscato no CPF/MF. sob n° 066.594.968-58; ¢ do
Nivel "B", Comercial ¢ de Administracio Fiducidria: Fibio Feola,

Cost fls 05
o e,
Prot: 100164 - Mat - 41970
41976
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MATRICULA 41.976 (folha 5, frente)

REGISTRO DE IMOVEIS )
MATRICULA FICHA TIETE - SP 91 %
[ 41977 ( LIVRO N. 2 - REGISIRO

brasileiro, casado, cconomista, portador da cedula de idenndade RG. n®
15949.624-X SSP/SP., inscrto no CPF/MF. sob n® 077.566.048-57,
ambos residentes ¢ domiciliados em Sdo Paulo, Capital, com enderego
comercial supra, na qualidade de imstituicdo admunistradora do GGR
COVEPI RENDA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO,
denominado por "FUNDO®, inscito no CNPJ/MF sob n°
26.614.291/0001-00, fundo de investimento imobikino constituido s0b 2
forma de condominio fechado, de acordo com a Lei n® 8.668, de 25 de
junho de 1993, conforme alterada ("l.ci n° 8.668") ¢ a Instrugio da
Comissdo de Valozes Mobilidgrios ("CYM") n® 472, de 31 de outubro de
2008, conforme alterada ("Instrugio CVM 472"), com seu regulamento
registado no 6° Registro de Titulos ¢ Documentos ¢ Civil de Pessoa
Jurdica da Comarca de Sio Paulo, Capital, sob n® 1831303, em
03/10/2017, a dwdo de COMPRA E VENDA, pelo valor de RS
30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), o imovel objeto desta Matdcula,
pagos da seguinte forma: RS 8.073.735,11 (Oito milhdes, setenta ¢ reés mul,
setecentos © trinta ¢ Cinco reais ¢ onze centavos), diretamente 3 Caixa
Fcondmica Federal, mediante ceédito na conta corrente n® 1568-5, agéncn
0361, destinados i quitagio da abenagio fiduciina; RS 21.326.264,89 (Vinte
¢ um milhdes, trezentos e vinte ¢ seis mul, duzentos ¢ sessenta € quatro
reais ¢ oitenta ¢ nove centavos), no ato da esentura, mediante
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) efetuada na conta corrente n®
08051-7, mantida pela OUTORGANTE, junto ao Irad Unibanco SA.,
agéncia 0396; ¢ RS 600.00000 (Sesscentos mil reass), rendo pela
OUTORGADA, no ato da escatum, por expressa autorizagio da
OUTORGANTE, até o cumprimento obagadional previsto na cliusula 1.5
do Instrumento Pasticular de Contruto de locagio Comercial Atipico
\ celebrado entre a OUTORGADA, na qualidade de locadora e a
| OUTORGANTE, na qualidade de locatina, objetvando o imével ¢ no
contexto do S&LB Lamu Sensy, sendo que do rotal do preco, a
OUTORGANTE deu 3 OUTORGADA, a mass ampla, plena, geral, rasa ¢
irrevogavel quitagio de paga ¢ sabisfeita, para mio mais reclamar, a qualquer
tempo, sob qualquer pretexto. CONDICOES: As partes celebrasam em
25 de setembro de 2017 o Instrumentoe Partculas de Opglo de Compra de
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Anexo III - Premissas, ressalvas e limitacoes

Este trabalho foi elaborado de acordo com nossas melhores praticas, e estao sujeitas as condices,
assungdes e limitagdes a seguir:

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

a) o titulo de propriedade encaminhado & firme, bom ¢ livre de dnus e restrigdes, assim como
a sua posse. Nao foram realizadas averiguacdes na documentacéo do imdvel. A avaliacao
nao tem a finalidade de confirmar titulo de propriedade ou posse;

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

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

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

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

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

g) n&o ha benfeitorias efetuadas por locatarios que possam afetar materialmente o valor da
locac@o em caso de revisdo ou renovagao;

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

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

) se o caso, 0os ocupantes ou inquilinos estao e seréo solventes e cumprem as obrigacoes
contratuais, em especial mas nao se limitando ao pagamento em dia de alugueis ou rendas;

k)  nao ha beneficios fiscais incidentes sobre a propriedade, uso ou atividade desenvolvida, por
qualguer 6rgao publico.

2. O relatério final foi baseado nas informacbes fornecidas pelo Contratante, as quais séao
consideradas precisas, completas e corretas.

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

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

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

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

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

9. Tendéncias positivas passadas do mercado nao séo indicativo de sucessos futuros. O laudo
final reflete a andlise na data e na conjuntura mercadoldégica em que foi realizado. A NAI Brazil
nao assume responsabilidade por mudancgas de comportamento do mercado ou altera¢cdes nos
métodos ou critérios de avaliagao.

10. Este relatério ndo podera ser publicado sem a prévia autorizagao por escrito da NAI Brazil sendo
que, No caso de eventual autorizacédo, devera ser publicado em sua integralidade, ndo sendo
permitida em nenhuma hipétese a publicacdo ou divulgacao parcial. Ainda, na reproducéo de
qualquer informacéo, a fonte devera ser sempre citada, sob as penalidades civeis e criminais
impostas pela violagao de direitos autorais.

11. Lembramos, ainda, que os valores determinados na avaliagdo sdo fundamentados pelas
metodologias, procedimentos e critérios da engenharia de avaliagdo € nao representam um
ndmero exato, mas o valor mais provavel pelo qual se negociaria voluntariamente e
conscientemente um bem, numa data de referéncia, dentro das condigdes do mercado vigente.

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