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A

GRrRuUPO GGR

A/C.: Sra. Ana Paula Silveira
Tel.: +55 11 4369-6112
E-mail: aps@grupoggr.com

Assunto: Laudo de Avaliacao Imobiliaria

Prezada Ana Paula,

Em atencdo a sua solicitacdo, temos o prazer de apresentar o laudo de avaliacao
imobiliaria para o Galpao, composto por uma Planta Industrial e um Centro de
Distribuicao, localizado no municipio de Tieté, Estado.de SP.

Este trabalho foi conduzido por profissionais, da’Engebanc Real Estate qualificados na
atividade de avaliacdo imobilidria, tendo~como base os dados obtidos no mercado,
somados ao nosso conhecimento na - analise e interpretacdo de tais dados, em
concordancia com as normas nhacionais\de avaliacao de imoveis.

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

Cordialmente,

William da Silva Gil, MRICS Paulo Fernando Déria Frasca
RICS Registered Valuer CREA n° 60076113

Gerente - Avaliacdo & Consultoria Responsavel Técnico
Engebanc Real Estate Engebanc Real Estate
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RESUMO EXECUTIVO

DATA DA
AVALIACAO

DATA DA VISTORIA

18 de Dezembro de 2017.

17 de Outubro de 2017.

Galpao composto por Planta Industrial e Centro de

OBJETO Distribuicao.
FINALIDADE Determinar o Valor Justo para Venda
Valor Justo para Venda:
Método Evolutivo e Método da Capitalizacido da Renda -por
Fluxo de Caixa Descontado.
A metodologia aqui empregada estd em conformidade com
as normas da ABNT - Associacdo Brasileira e Normas
METODOLOGIA(S) Técnicas, bem como com os padrdes de ‘conduta do RICS -
Royal Institute of Chartered Surveyors e do IVSC -
International Valuation Standards ‘Council.
Além disso, o presente laudo leva em consideracdo os
aspectos da Instrucdao n2-516/11 e do Anexo | da Instrucdo
n® 472/08, da Comissao.de Valores Mobiliarios - CVM.
LOCALIZACAO Rua Alvaro Camerifnysn® 51 - Distrito Industrial - Tieté/SP
"  Terreno: 39.885,72 m?;
AREAS ®  Construcoes: 13.306,13 m3;
"  Equivalente: 12.017,45 m?;
®._ Matricula n°® 41.976 do Oficial de Registro de Imodveis e
Anexos da Comarca de Tieté;
" Comprovante de Pagamento do IPTU para o exercicio
- 2015, 201 2017;
DOCUMENTAGAO dos anos de 2015, 2016 e 2017;
" Projeto Técnico para Fins de Licenciamento Junto a
CETESB;
" Instrumento Particular de Contrato de Locacdo
Comercial Atipico;
" Zona Zona VII;
Para Uso Industrial:
PLANEJAMENTO ®  Coeficiente Maximo de
URBANO

Ocupacao: de 0,8 a1,5;
®  Taxa Maxima de Ocupacao: de 30% a 50%;

®  Usos permitidos: Residencial, Comercial,
Industrial e Rural.
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RESUMO EXECUTIVO (CONTINUAGAO)

" O comportamento do mercado imobilidrio funciona de
maneira ciclica, portanto a identificacao do ponto critico
é crucial no sucesso; o ciclo é dindmico de acordo com
o tamanho e maturacdo do mercado.

" O mercado imobiliario no Brasil encontra-se em
recessao, com projecdes de melhora do PIB industrial
apenas a partir de 2018.

® A Regido Sudeste concentra quase 80% do estoque_de
galpdes logisticos do Pais, com quase 8 milhdes de m?
construidos. Apesar dessa grande representatividade, a
disponibilidade na regido atingiu patamares<altos com
22,60%, o que nao é considerado saudavel para este
ramo de negdcio.

MERCADO

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

" Valor Justo para Venda':

R$36.470.000,00 (TRINTA E SEIS MILHOES QUATROCENTOS
E SETENTA MIL REAIS).

AVALIACAO
Importante ressaltar que estes valores consideram que
nao haveraalteracao das condicdes econdmicas e de
mercado-entre a data de entrega do laudo e a data-base
da avaliacdo, assim como a propriedade se mantera nas
mesmas condicdes em que se encontra hoje.

! Valor de Mercado para Venda calculado utilizando-se o Método da Capitalizacdo da Renda por Fluxo de
Caixa Descontado, tendo como base o Valor de Locagdo estabelecido em contrato ainda ndo assinado
pelas partes envolvidas. Consideramos como “premissa especial” que tal contrato estd em processo de
assinatura das partes e suas bases sdo validas. Caso o contrato venha a sofrer quaisquer alteracdes, o valor
aqui exposto devera ser revisado.
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OBJETO

O imovel objeto deste relatério &€ um Fachada do Imodvel
Galpao composto por uma Planta Industrial
e um Centro de Distribuicdao atualmente E——
ocupado pela Camargo Companhia de L 1
Embalagens LTDA., localizado no bairro T
Distrito Industrial, no municipio de Tieté, Jki
estado de Sdo Paulo na regido Sudeste do § B 0T o8

Brasil. .

Fonte: Engebanc Real Estate

FINALIDADE

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

®  Solicitante: Grupo GGR.

DATAS

O imovel em estudo foi vistoriado/ no'dia 17 de Outubro de 2017 e essa avaliacdo tem
como base a data de referéncia de 18 de Dezembro de 2017.

TERMOS DA CONTRATACAO

Esse estudo foi conduzido em concordancia com a proposta “AV_729 - 2017_10 - Grupo
GGR - Tieté”;elaborada pela Engebanc Real Estate para o Grupo GGR.

Para.fundamentacdo e suporte desse estudo, a Engebanc Real Estate valeu-se da andlise
da\ documentacdo enviada pelo cliente, vistoria in loco realizada no imével e na regidao
onde o0 mesmo se encontra inserido, pesquisa de mercado, consulta informal a érgaos
publicos, conversas com outros agentes do mercado imobiliario, e informacdes obtidas
em consultas realizadas junto ao cliente.

Este relatorio foi elaborado com base em praticas, conceitos e premissas que sao
amplamente utilizadas por participantes do mercado imobiliario. Nesse trabalho foram
seguidas as preconizacoes estabelecidas na Norma Brasileira de Avaliacdes NBR 14.653
da ABNT - Associacdo Brasileira e Normas Técnicas, considerando-se todas as suas
partes, além dos padrdes de conduta e ética mencionados no Red Book (edicao 2014) do

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR 4
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RICS - Royal Institute of Chartered Surveyors e nas normas do IVSC - International
Valuation Standards Council.

Cabe salientamos que o laudo segue os aspectos da Instrucdo n° 516/11 e do Anexo |
da Instrucao n°® 472/08, da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.

INSTRUCAON° 516/11, DA CVM

Conforme o Artigo 7° da Secdo | - Imoéveis, do Capitulo Il - Critérios Contabeis, ap6s 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 negécio e dispostas a realizar a
transacdo, sem que represente uma operacao forcada.

De acordo com a Instrucdo, o valor justo de uma propriedade para investimento deve
refletir as condicoes de mercado no momento de sua afericdo, sendo que a melhor
evidéncia do valor justo é dada pelos precos correntes de negociagao em um mercado
liquido, de ativos semelhantes, na mesma regido e condicdo, €) 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 Instrucao.

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

Como Elementos de Identificacdo, serdao -Considerados (i) a identificacio da empresa
avaliadora e das pessoas responsaveis/pela avaliacdo, (ii) a identificacdo dos imoveis
objetos da avaliacao, (iii) a identificacdo-do Fll e de seu administrador, e (iv) as datas de
referéncia da presente e da ultima@valiacao realizada dos iméveis.

Ja para os Elementos de Avaliacdo, serdao considerados os itens citados no devido
documento, até que se atinja’a indicacao do valor final proposto de acordo com o
método de avaliacao escolhido pelo avaliador e independentemente de valores diversos
que tenham sido demonstrados por meio da aplicacdo de outros métodos.

Todos os Elementos-de' Responsabilidade, desfecho do devido anexo, também serdo
observados no Laudo de Avaliacao.

E importante_mencionar que o relatdrio ora apresentado destina-se de maneira exclusiva
aos fins contratados, conforme escopo definido na proposta supramencionada. O laudo,
definicdes ‘e recomendacdes nele contidas ndo podem ser utilizados para finalidades
diversas das que foram pré-definidas e, consequentemente, contratadas junto a
Engebanc Real Estate. O cliente esta ciente de que qualquer omissdao ou desvio de
informacdo pode impactar de maneira direta ou indireta os resultados apresentados.

Esse trabalho é inteiramente atrelado as premissas, ressalvas e limitacdes encontradas
no Anexo lll desse relatério.

Destacamos que a Engebanc Real Estate é completamente isenta e ndo mantém nenhum
tipo de relacdo de trabalho ou subordinacdao com as sociedades controladas pelo cliente
e ndo tem nenhum tipo de interesse financeiro nas operacdes que envolvem o objeto
desta avaliacao.

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR 5
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DESCRICAO DO IMOVEL

O imovel em estudo é um galpdao composto por uma Planta Industrial e um Centro de
Distribuicao, com as seguintes caracteristicas basicas:

TERRENO

Area:

Formato:

Frente:

Acesso:

Topografia:

39.885,72 m?;

aproximadamente
trapezoidal;

aproximadamente 142
metros de frente para a
Rua Angelo Buffo; 100
metros de frente para a
Rua Alvaro Camerin; 140
metros de frente para a
Rua Jorge Braulio de
Camargo; e 200 metros
de frente para a Rua José
Jorge.

ao nivel dos logradouros
para os quais faz frente;

plana;

Condicao do solo: aparentemente.seco.

CONSTRUCOES E BENFEITORIAS

Implantacdo

Fonte: Google Earth, editado por Engebanc Real Estate

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
ceramicas, caixilharia em aluminio anodizado e vidros temperados. Possui razoavel nivel
de iluminacao-e ventilacdao naturais.

As construcdes atualmente existentes sao compostas por 16 plantas, que incluem todas
as edificacdes, além de areas de armazenamento externas, de acordo com a planta
abaixo:

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR
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Em linhas gerais, sdo observadas as seguintes caracteristicas:

Idade Aparente:
Estado de Conservacao:

Pé-direito livre:

Capacidade do Piso:

Docas de carga e descarga:

Circulacao Vertical:
Ar Condicionado:
Seguranca contra incéndio:

Seguranca predial:

Gerenciamento predial:

Estacionamento:

10 anos;
Entre Nova e Regular;

aproximadamente 8,0 metros nas areas de Galpao e
Patios Cobertos (armazenagem e producao) e
aproximadamente 3y0 metros nas demais areas
(escritérios, almoexarifado, guarita, etc.);

aproximadamente 5,0 ton/m?;

04 docasy resultando em proporcao aproximada de
1:3.300,00 m? (uma doca a cada 3.300,00 m?
construidos);

Escadas;
Individual,;
Alarme, hidrantes e extintores;

Seguranca 24 horas e controle de acesso por
portaria;

Nao possui;

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

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA
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ACABAMENTOS INTERNOS:

Ambiente Piso

Estacionamento / Area Externa

Bloco de Concreto

Paredes

N/A

Teto

N/A

Galpdo Cimento Polido Massa com pintura Telhas metdlicas
Mezaninos Cerdmico Drywall / Divisérias Forro Modular
Pd&tio Coberto Bloco de Concreto Tijolo aparente Telhas metdlicas
Escritério - Recepcdo Granito Massa com pintura Telha polipropileno
Escritério — Circulacdo Granito Massa com pintura Forro de Gesso
Escritério - Salas Madeira Massa com pintura Forro de Gesso
Escritério - Sanitdrio Granito Massa com pintura Forro de Gesso
Sanitdrios Ceré&mico MOSS(.J el RITIUTE) | Forro de Gesso
Azulejo
Almoxarifado / Balanca Cer&mico Massa com pintura Forro de Gesso
Guarita Cerdmico Massa com pintura Forro de Gesso
L Em fase de Em fase de Em fase de
Vestiario
acabamento acabamento acabamento
QUADRO DE AREAS:
Ambientes Area Construida ~ Peso Area Equivalente
Galpdes 9.546,18 1,00 9.546,18
Mezaninos 679.45 0,70 475,62
Guarita / Vestidrios 195,56 0,50 97.78
Prédio Administrativo 665,30 1.20 798,36
Pd&tios Cobertos 2.074,75 0,50 1.037.,38
Almoxarifado 101,36 0.50 50,68
Canil 8,00 0,10 0.80
Balanca 35,53 0,30 10,66
Total 13.306,13 12.017,45

Para calculo do Valor de Mercado de Locacdo utilizamos as Areas Equivalentes do
imoével, calculadas com base na relevancia e aproveitamento das mesmas, conforme

pesos acima estabelecidos.

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR
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FOTOGRAFIAS:

Galpdo Produgdo

Detalhe da Estrutura Area Externa

Balanga Almoxarifado

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR 9
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Portaria Prédio Administrativo ?\

Recepcdo - Prédio Administrativo
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Sala - Prédio Administrativo Portaria e Futuro Vestidrio em Construcdo
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}nz;el em estudo esta situado na Rua Alvaro Camerin, n°® 51, Distrito Industrial,
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 quilémetros do centro da cidade, sendo que o 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:

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR 10
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® 120 metros da Magna Esquadrias;
® 210 metros da Quimihouse; e

® 260 metros de Fénix Agro Pecus Industrial - Quimifol.

Localizacdo do imodvel em estudo

"

Rodovia Gornetio Pires

Camargo Cia
de Embalagens

Rio Tiete

Fonte: Google Maps, editado por Engebanc Real Estate

Imagem aérea do imével em estudo

Fonte: Google Earth, editado por Engebanc Real Estate

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR 1
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Em um raio inferior a 500 metros, é
possivel  encontrar empreendimentos
industriais  similares ao  avaliando.
Destacam-se na regiao induastrias de
pequeno porte.

Entrada do Distrito Industrial

Nas imagens a seguir, é possivel observar as caracteristicas das ruas que cirecundam o
imével em estudo, ilustrando as situacoes elencadas acima:

Industria existente e/em constru¢do no
Distrito

Sede da Quimifol Industria local no Distrito

INFRAESTRUTURA E MELHORAMENTOS PUBLICOS

A regido é dotada de todos as-melhoramentos basicos, como redes de agua, esgoto,
energia elétrica (luz e forca), iluminacao, telefonia, transmissao de dados e arborizacao.
Todas as vias possuem pavimentacdao em asfalto, guias, sarjetas, calcadas, drenagem de
aguas pluviais, coleta de(lixo e entrega postal.

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

ACESSO E TRANSPORTES

O imével possui facil acesso ao Centro e aos principais pontos da cidade.
O acesso as principais rodovias é facil, sendo feito através da rodovia Cornélio Pires.

Em termos de transporte urbano, podemos dizer que o local ndo é bem servido por
linhas de o6nibus, jA que a malha circular de transporte publico do municipio fica
concentrada na sua area urbana (regiao central). No entanto, como dito anteriormente, o
acesso ao imovel é facil quando feito por transporte particular.

LAUDO DE AVALIACAO ELABORADO PARA ~ GGR 12
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O Aeroporto Estadual de Sorocaba / Bertram Luiz Leupoiz localiza-se a cerca de 73
quilbmetros da propriedade e é utilizado apenas por avides de pequeno porte,
praticamente ndao havendo voos comerciais. Dentre os servicos prestados, encontram-se
principalmente os de transporte de carga, manutencdao de aeronaves e FBO (Fixed Based
Operations). Este aeroporto é atingivel em cerca de lhora de automoével fora dos
horarios de pico.

Ja o Aeroporto Internacional de Viracopos, em Campinas, localiza-se a cerca de 87
quildmetros da propriedade, operando com vb6os domésticos e internacionais em

aeronaves de pequeno e grande porte, sendo atingivel em cerca de 1:10 hora de
automoével, também fora dos horarios de pico.

PLANEJAMENTO URBANO

ZONEAMENTO

O imével em estudo encontra-se na Zona VII.

TIETE - PERIMETRO URBANO

ZONA VII - € a drea delimitada entre a linha de divisa do Perimetro Urbano com a divisa dos Municipios
circutvizinhos.

Fonte: Prefeitura Municipal.de Tieté, editado por Engebanc Real Estate
Para esse zoneamento, destacam-se os seguintes parametros urbanisticos:
Uso Industrial:

Taxa Mdaxima de Coeficiente Méximo de
Ocupacdo Ocupacdo

Descricdo

IndUstrias que utilizem até 0,1

UP; sem potencial poluidor 50% 1.50

IndUstrias que utilizem de 0,1
I UP até 0,3 UP; potencial 50% 1,00
poluidor baixo

IndUstrias que utilizem de 0,3
12 UP até 3,5 UP; potencial 50% 1,00
poluidor médio

IndUstrias que utilizem mais de

3.5 UP; potencial poluidor alto 0% LEd
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Tendo em vista que o imovel encontra-se construido e em operacao, para fins de calculo
de valor assumimos que seu uso atual encontra-se “conforme” perante a legislacdo em
vigor.

DOCUMENTAGAO DO IMOVEL

TITULACAO

A propriedade esta cadastrada no Oficial de Registro de Iméveis e Anexos da{Comarca
de Tieté, sob a matricula n® 41.976, em um titulo Unico. Segundo certidao datada de 20
de maio de 2016, consta como proprietario a Camargo Companhia de-Embalagens
LTDA.

Para fins de calculo de valor, consideramos que o imével em-estudo nao apresenta
qualquer titulo alienado e nenhum registro de Onus ou,‘decorréncia de acao de
responsabilidade da mesma.

DISPENDIOS

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 Situacdo
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 RS 4.478,82 A pagar
11/17 RS 4.478,82 A pagar
12/17 RS 4.478,82 A pagar
Total RS 46.513,20

Para'fins de calculo de valor, consideramos que ndo existem quaisquer pendéncias
fiscais em relacdao aos imoveis que possam impedir ou afetar os seus valores de venda.

CONTRATOS DE LOCACAO EM VIGOR

Recebemos copia do “Instrumento Particular de Contrato de Locacao Comercial Atipico”,
sem assinatura das partes.
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Cabe salientar que o Valor Justo para Venda calculado, utilizando-se o Método da
Capitalizacao da Renda por Fluxo de Caixa Descontado, considera o Valor de
Locacao estabelecido neste contrato.

Consideramos como “premissa especial’ que tal contrato esta em processo de
assinatura das partes e suas bases sao validas.

Caso o contrato venha a sofrer quaisquer alteracoes, o valor atribuido a
propriedade (exposto adiante no laudo) devera ser revisado.

As principais condi¢cdes do Contrato estao abaixo descritas:

Contrato de Locacgdo (Minuta — Ainda nGao assinado pelas partes

Tipo: Instrumento Particular de Contrato de Locacdo Comercial Atipico
Locadora GGR Covepi Renda Fundo de Investimento Imobilidrio
Locatdria: Camargo Companhia de Embalagens LTDA.

Inicio do Contrato: 01/09/2017;

Datas: Final do Contrato: 31/08/2032;

Prazo (meses): 180 (15 anos);

Xg)‘?r do Aluguel icial Mensal: R$ 310.000,00;

Renovacdo Por mais 120 meses apds o término do contfrato, com no minimo 09
automdtica: (nove) meses de antecedéncia do término do Prazo da Locacdo;
Objeto: Imdvel Industrial;

Inclusdo cie o!lr(.el’ro N/A:

de preferéncia:

Correcdo: Anual pela variagcdo do IPC-A;

Caréncia: N/A.

MERCADO

CENARIO MACROECONOMICO

O ano«e, 2016 demonstrou uma continua deterioracdo dos principais indicadores da
econemia, como vem ocorrendo desde 2014, situagdo que apontou para uma contracao
significativa do PIB ao final do ano.

De acordo com o Sistema de Expectativas do Bacen, a projecdo para o ano de 2017 é de
um crescimento significativo do PIB total ao compararmos com o ano de 2016, enquanto

que o PIB-Industrial apresenta perspectiva de crescimento apenas para o ano de 2018.

O grafico abaixo apresenta mais detalhe deste cenario.
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Crescimento do PIB
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Fonte: Bacen, editado por Engebanc Real Estate

Ressaltamos também alguns aspectos relevantes que justificam (@ 'desconfianca do
mercado quanto a capacidade de recuperacao econdmica do Brasil no-curto prazo:

® Projecdo de inflacdo estimada para 2017 em 3,06%, e expectativa para 2018 de um
patamar de 4,02%;

® Queda do nivel de desemprego, que atingiu 12,60% no terceiro trimestre encerrado
em agosto de 2017, segundo o IBGE;

® Reducdo da taxa basica de juros (SELIC, definida pelo Banco Central) em 0,75 p.p.,
para o patamar de 7,50% ao ano (reunidao.Copom 25/10/17);

®" Aumento de tarifas publicas e elevacdo de impostos (especialmente através da
diminuicdo das desoneracdes concedidas nos ultimos anos);

® Fragilidade na infraestrutura( basica, tais como baixo padrio 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; e

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

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 aquisicio de um
imovel, dada a inseguranca gerada pela instabilidade econdmica.

O grafico a seguir mostra que - tanto o volume de imoéveis financiados para aquisicao,
guanto para construcdo - teve uma grande reducao desde 2014, podendo-se considerar
gue a SELIC foi um agravante conforme se pode verificar, tendo crescido ao patamar de
14,25% a.a.:
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Fonte: ABECIP e Bacen, editato por Egebanc Real Estate

Em linhas gerais, o mercado imobilidario nacional encontra-se retraido, principalmente
quando comparado aos momentos présperos observados até o final de 2013. Alguns
parametros, tais como o arrefecimento nos precos pedidos, a desaceleracdo na velocidade
de vendas e o aumento da elasticidade entre os \precos pedidos e os valores efetivamente

transacionados sdo fortes evidéncias que ilustram tal situacao. De certo modo, pode se dizer

que a situacdo atual do mercado imobilidario nacional segue paralela a conjuntura

macroeconomica.

Considerando-se o ciclo dinamico-apresentado abaixo, constatamos que neste momento,
tanto o mercado imobiliario em geral como o segmento industrial, se encontram no estagio
de recessdo. Contudo, o momento é de acdo, para tracar estratégias e coloca-las em pratica

para obter sucesso na fase Subsequente, de recuperacao.

Ponto

N =
'l?\}oﬁao Critico Esper,
o

Qn(“,”cf(
J

207
o 0

0
2018 Ponto °%"

Critico

A identificacdo do ponto critico é crucial no sucesso; o ciclo é dinamico de acordo com o

tamanho e maturacao do mercado.
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SEGMENTO INDUSTRIAL

O segmento industrial pode ser dividido basicamente em dois grupos: Condominios
industriais/logisticos, e Galpdes isolados. No municipio de Tieté sdao encontrados
apenas galpodes isolados.

O estoque de condominios industriais/logisticos,
atualmente, é de 13,4 milhdes de m? construidos
no Brasil. Destes, cerca de 10 milhoes de m? se
encontram na Regido Sudeste do pais, sendo cerca
de 8 milhoes de m? no Estado de Sao Paulo.

SUDESTE

10 MM BRASIL
22%disp. 13,4 MM
27%disp.

Apesar da entrega de novo estoque em,2016 ter
sido 10% menor do que em 2015¢)a taxa de
disponibilidade apresentou crescimento em pontos
percentuais, chegando proximo-dos 28% no Pais.
Paralelamente, a taxa de disponibilidade da Regiao
Sudeste atingiu niveis proximos dos 22%, sendo
18% no Estado de Sao Paulo:

Fonte: Engebanc Real Estate

Estoque Disponibilidade
16.000.000 4.000.000

14.000.000 3.500.000 .
12.000.000

3.000.000 .
10.000.000 . 2.500.000

8.000.000 2.000.000
6.000.000 1.500.000
4.000.000 . 1.000.000 .
2.000.000 - . . 500.000 . .
Brasil Sudeste S3o Riode Minas Espirito Brasil Sudeste S3o Riode Minas Espirito
Paulo Janeiro Cerais Santo Paulo Janeiro GCerais Santo

Fonte: Engebanc Real Estate

No ano de 2017, considerando os dados até o segundo trimestre do ano, o estado de
Sao Paulo ndo entregou novo estoque. Isso acontece porque a taxa de disponibilidade
esta muito acima do que é considerado saudavel para o ramo, que seria de até 15%.
Portanto, 0 estoque se mantém o mesmo do ano anterior, o que pode ser analisado no
graficosabaixo.
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7
o
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Fonte: Engebanc Real Estate
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Atualmente o preco pedido médio para locacdao de galpdes no Estado de Sao Paulo, é de
R$ 19,12 por m2, que vem caindo desde 2015. O que ocorre devido a alta taxa de
disponibilidade no estado aliado a baixa absorcao liquida nas locacbes, ou seja, apesar
de 958 mil m? terem sido negociados em 2016, apenas 188 mil m? foram efetivamente
adicionados a ocupacdo anteriormente existente, o que pode ser analisado no grafico
abaixo.

1.055

o <
I :

169

2012 2013 2015 201& 212017
mm Absorgdo Bruta (mil m?) Abs.on;uo Liquida (mil m*) —&—Prego Pedido Médio (RS/m*/més)

Fonte: Engebanc Real Estate

MERCADO TIETE

O mercado industrial no municipio de Tieté é 'composto apenas por galpdes isolados,
como dito anteriormente, ndao havendo condominios logisticos.

Trata-se de mercado raso e pouco representativo, fato que foi verificado durante a
pesquisa de mercado, ja que ndo feram encontrados iméveis similares ao avaliando em
oferta para locacao no municipio. Galpdes similares ao avaliando sdo encontrados, em
sua maioria, em municipios préximos como Tatui, Piracicaba e Porto Feliz.

DIAGNOSTICO

O Galpéao possui uma boa localizacdao 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 imédvel é bem conservado e possui um bom
acabamento construtivo, tanto na area de armazenagem e producdo, como na area
administrativa.

No entanto, o imével se encontra em uma regidao industrial pouco desenvolvida, em um
municipio com o mercado industrial pouco significativo. Como consequéncia, seu
entorno imediato ndo apresenta muitos imoveis com caracteristicas industriais similares
ao avaliando, ja que a maioria dos empreendimentos com essas caracteristicas estao
situados nos municipios vizinhos, nos eixos de outras rodovias. Esse fato tende a
desvalorizar a propriedade, ja que esta regido ainda nao é muito utilizada para iméveis
com este fim, podendo gerar uma eventual dificuldade de .
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Outro ponto desfavoravel é a conjuntura politico-econémica negativa que o Pais vem
enfrentando, impactando na retracdo do mercado imobilidrio como um todo. Decisdes
de compra e venda de imdveis nesse momento tornaram-se mais demoradas.
Considerando as situacdes elencadas e ponderando-as junto ao momento
macroeconémico vivenciado, entendemos que o imoével em estudo possui um nivel
médio/médio-baixo de atratividade, com liquidez baixa para comercializacao.

ANALISE SWOT:

Pontos Fortes (Strength) Pontos Fracos (Weakness)

Facil acesso a Rodovia Cornélio Pires Municipio  pouco favordvel para o

segmento industrial
®  Empreendimento em bom estado de

conservacdo e com bom acabamento. .

Longe dos principais eixos industriais /
logisticos da regido

Oportunidades (Opportunities) Ameacas (Threats)

Entorno com possibilidade de Contrato com valor unitdrio de locacdo fora
desenvolvimento futuro para uso industrial; da redlidade do mercado local e das

o caracteristicas do empreendimento;
Poucas ofertas de imodveis similares na

regido. Cendrio econémico desfavordvel refletindo

negativamente no mercado imobilidrio.

AVALIACAO

METODOLOGIA

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

De posse dessas informacdes, a metodologia sera definida com o objetivo de retratar de
maneira fidedigha o comportamento de mercado através de meios que suportem os
valores calculados.

Neste_trabalho, para definicio do Valor Justo de Venda do imodvel, optou-se pela
utilizacdo do Método da Capitalizacdo da Renda por Fluxo de Caixa Descontado.
Paralelamente, foram levantados em campo elementos comparaveis ao avaliando, no
intuito de analisar o Instrumento de Locacdao atual quanto aos valores estabelecidos,
quando comparados ao mercado local. Sobre tais elementos foram aplicados alguns
fatores de equivaléncia, como:

® Situacdo - onde se prioriza utilizar amostras em uma mesma localizacao
geografica e socioeconémica;

" Tempo - situacdo na qual sao preferidos os elementos que possuem
contemporaneidade com a avaliacao que esta sendo realizada; e
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®  Caracteristicas - onde, dentro das possibilidades de mercado, deve-se buscar a
semelhanca em relacdo ao imoével em estudo quanto a questdes fisicas,
disposicao, adequacao, aproveitamento, entre outros.

Contemporaneamente ao tratamento estatistico, foram elaboradas analises de mercado
levando em consideracdo as caracteristicas do imdvel em estudo, sua situacdo e a
conjuntura de mercado.

VALOR DE MERCADO PARA LOCACAO

Mesmo de posse do Instrumento Particular de Contrato de Locacdao Comercial Atipico
nao assinado do empreendimento em estudo (com prazo de vigéncia longo <215 anos),
iremos aqui definir o Valor de Mercado para Locacido, supondo que este estivesse
disponivel para ocupacao no mercado.

Para embasar o presente estudo, levando em conta os diferentes. cenarios considerados
nessa avaliacdo, foram procuradas ofertas de mercado de galpGes’industriais/logisticos
para assim se obter o valor de mercado atual da propriedade.

Seguindo-se as praticas para exercicio da funcdo, no planejamento da pesquisa, o que
se pretende é a composicao de uma amostra representativa de dados de mercado e de
propriedades com caracteristicas, tanto quanto paossivel, semelhantes as observadas no
imovel em estudo.

Dessa forma, os comparaveis levantados serviram para fornecer subsidios e informacoes
gerais de mercado.

Quanto as ofertas utilizadas, verificou-se a inexisténcia de galpdes industriais/logisticos
com caracteristicas similares as-do avaliando em oferta no municipio de Tieté, e com
isso, a pesquisa incluiu elementos em municipios vizinhos. As principais diferencas,
devidamente tratadas e_explanadas no capitulo de avaliacdo desse laudo, ficaram por
conta da localizacdo, depreciacao, padrdo, relacdo area construida por area de terreno e
acesso dos imoveis.

Em média, o/periodo de exposicdo ao mercado das amostras é de cerca de 16 meses. A
variacdo do-valor unitario pedido observada entre as ofertas ficou em um intervalo
compreendido entre R$8,27 e R$19,61/m? equivalente, sendo que, apdés o tratamento,
essa,variacao passou para R$7,22 e R$11,14/m? equivalente.
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ELEMENTOS COMPARATIVOS:

. Preco Pedido  Imobilidria /
# Elemento Cidade (R$/m?equiv.)  Contato Telefone(DDD)
7 A Comendasier lsepeles Piracicaba R$17,65 DigEiey (11) 3284-5199
Dedini Caroline
2 Rodovia Luis de Queirds Piracicaba R$9,45 Frias Nefo /16y 33795000
Leonardo
Rodovia Presidente Castelo Porto Feliz R$19.61 Real Brokers / (11) 4208-6161
Branco Mateus
4 Rua Eugénio Losso Piracicaba R$10,34 Borfholgmeu (19) 3437-9900
/ Antonio
o8, Preielo Aniene & Tatui R$8,27 Paulo (11) 4516-1666
Schincariol
6  Rua Jodo Batista Xavier, 199 Tatui R$12,36 Mantovani /-5 3305 9077
Ricardo

Elemento Comparativo 5

Elemento Comparativo 4

Elemento Comparativo 6
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Mapa de Localizacdo - Elementos Comparativos:

Piracicaba

4

Empreendimento
. S,

; MLJA-O3

Fonte: Google Earth, editado por Engebanc Real Estate

METODO COMPARATIVO DIRETO. Para cada um dos imoveis em.oferta aproveitados como
comparaveis nesse trabalho, foram utilizados fatores de hemogeneizacio de modo a
equalizar as diferencas observadas. Para a homogeneizacdo dos valores unitarios
utilizamos os fatores descritos a seguir.

Fator Oferta:

Esse fator é utilizado para dirimir a eventual elasticidade existente nos valores pedidos
dos imoveis utilizados como elementos.comparativos. Para esse trabalho, considerando-
se todos os aspectos detalhados no capittulo de mercado desse trabalho, utilizou-se um
desagio de 20% (vinte por cento).

Fator Localizacao:

Com o intuito de dirimir.o impacto existente entre as diferencas verificadas na
localizacao dos comparaveis em relacado ao imével em estudo, faz-se necessario utilizar
o fator localizacao, de'acordo com a promocionalidade de cada endereco, bem como
sua situacao especifica no bairro.

Fator Depreciacao:

Para tratar as diferencas de valor oriundas das diferentes idades e estados de
conservacdao de cada elemento comparavel, foi aplicado o critério de Ross-Heidecke,
cohsiderando idade real ou estimada das construcdes e seu estado aparente.

Fator Padrao:

O fator padrdao é utilizado para adequar as diferentes caracteristicas construtivas dos
elementos no que diz respeito a especificacdes, acabamentos, numero de docas, pé
direito livre, capacidade do piso, entre outros.
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Fator Relacdo Area Construida por Area de Terreno:

O fator relacdo area construida por area de terreno é utilizado para analisar o
aproveitamento das construcdes em relacdo ao terreno como um todo. Quanto menor
for a area construida em relacdo a area total de terreno, maior a versatilidade para
futuras ampliacoes, usos diferenciados ou outros ocupantes.

Fator Acesso:
Para tratar as diferencas entre as vias de acesso dos comparaveis em relacao ao imoével
de estudo, que inclui a qualidade, largura e relevancia das mesmas.

Realizada a homogeneizacio de acordo com os fatores elencados nos paragrafos
anteriores, obteve-se o valor unitario de R$9,01/m? equivalente. Esse valor é ‘eriundo
dos comparaveis ja apresentados, homogeneizados conforme abaixo:

. F Area
\Q;"F" Fo F F_ Const/ F. VUnit
Oferta Localiz Deprec Padrdo Area Saneado
Terreno
1 8.284,44 R$14,12 0.90 0,93 0,80 0,90 1,00 0,53 R$7.55 R$7.55
2 8.470,00 R$7.56 0,90 1,22 1,05 1,20 1,10 1,47 R$11,14 R$11,14
3 8.104,30 R$15,69 0.85 0,93 0,75 1,05 0.95 0,53 R$8,39 R$8,39
4 5.800,00 R$8,28 0,90 1,14 1,10 0,95 1,05 1,14 R$9.,45 R$9.,45
5 12.090,00 R$6,62 1,00 1,14 1,00 0,95 1,00 1,09 R$7,22 R$7,22
) 3.235,00 R$9.89 1,00 0,94 1,05 1,10 0.95 1,04 R$10,32 R$10,32

Média R$9,01 R$9,01

O Valor de Mercado para Locacdo do imével, supondo que o mesmo estivesse em oferta
no mercado, resulta do produto do valor unitario calculado pela area equivalente.
Com isso, temos:
® Valor de Mercado para Locacao do Imével = 12.017,45 m?*x R$ 9,01/ m?
=R$ 108.287,42

Com isso, para a data de 1\8.de Dezembro de 2017 e considerando as unidades em seu
estado atual, temos:

" Valor de'Mercado para Locacao = R$ 108.300,00 mensais

VALOR-JUSTO PARA VENDA

Para. determinacdo do Valor de Venda da propriedade, apresentaremos dois métodos
distintos:

e O_Método Evolutivo, considerando o custo do terreno somado ao custo de
construcdio do empreendimento, ajustado em funcio da depreciacdo, com
posterior aplicacido de um fator de comercializacao, em funcao da liquidez do
imovel;

e O Método da Capitalizacao da Renda por Fluxo de Caixa Descontado,
considerando as bases comerciais estabelecidas no contrato de locacao.
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METODO EVOLUTIVO. Anteriormente denominado de “Custo de Reposicao Depreciado”,
este método determina o valor de uma propriedade a partir de sua divisao conceitual em
terreno e benfeitorias. Enquanto o valor do terreno é obtido através do método
comparativo, o valor das benfeitorias é obtido com a ajuda de orcamentos sumarios ou
pormenorizados que reproduzem o custo atual de tais benfeitorias, aplicando-se em
seguida fatores de ajuste em funcao da depreciacao.

Assim, segue abaixo a composicao desta analise.

VALOR DE VENDA - TERRENO

Para embasar o presente estudo, levando em conta os diferentes cenarios considérados
nessa avaliacdo, foram procuradas ofertas de mercado de terrenos com vocacao para
desenvolvimento de empreendimentos industriais/logisticos, para assim se\obter o valor
atual do terreno da propriedade.

Seguindo-se as praticas para exercicio da funcdo, no planejamento da pesquisa, o que
se pretende é a composicao de uma amostra representativa <le‘dados de mercado e de
terrenos com caracteristicas, tanto quanto possivel, semelhantes as observadas no
imoével em estudo.

Quanto as ofertas utilizadas, verificou-se a inexisténcia de terrenos com caracteristicas
similares as do avaliando em oferta no municipio de Tieté, e com isso, a pesquisa
incluiu elementos em municipios vizinhos.. As principais diferencas, devidamente
tratadas e explanadas no capitulo de avaliacio desse laudo, ficaram por conta da
localizacdo, topografia, relacdo frente por area, area, forma e acesso.

Em média, o prazo de exposicdo.ao mercado das amostras de terreno é de cerca de 18
meses. A variacdo do valor unitario observada entre as ofertas ficou em um intervalo
compreendido entre R$59,99.¢ R$150,09/m? de terreno sendo que, apds o tratamento,
essa variacdo passou para R$50,86 a R$94,14/m? de terreno.

ELEMENTOS COMPARATIVOS:

# Elemento Preco Pedido

Imobilidria / Contato  Telefone(DDD)

(RS/m? terr.)
1 Rodovia Cornéli Pires Saltinho R$60,00 Fernandes Furlan (19) 3433-2003
2 Rodovia Marechal Rondon, Porto Feliz R$142,86 Ribeiro Consultor (11) 97248-9122
3 Rodovia Fausto Santo Piracicaba R$150,09 Unio Consultoria / (19) 3375-7404
Mauro Roney
Estr. de Terra - acesso pela
4 Rod.Margarida da Graga Piracicaba R$59.99 F Martini (19) 2106-9700
Martins
5 Rodovia Cornélio Pires Piracicaba R$121,30 Up! Imobilidria (19) 3301-1111

Acesso pela Estrada da
Agua Santa

Nova Negdcios

Piracicaba R$80,00 I (19) 3403-4343
Imobilidrios
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Fonte: Google Earth, editado por Engebanc Real Estate
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METODO COMPARATIVO DIRETO. Para cada um dos iméveis em oferta aproveitados como
comparaveis nesse trabalho, foram utilizados fatores de homogeneizacdo de modo a
equalizar as diferencas observadas. Para a homogeneizacdo dos valores unitarios
utilizamos os fatores descritos a seguir.

Fator Oferta:

Esse fator é utilizado para dirimir a eventual elasticidade existente nos valores pedidos
dos imoéveis utilizados como elementos comparativos. Para esse trabalho, considerando-
se a atual situacdo de mercado e todos os aspectos detalhados no capitulo de mercado
desse trabalho, utilizou-se um desagio de 25% (vinte e cinco por cento).

Fator Localizacao:

Com o intuito de dirimir o impacto existente entre as diferencas verificadas na
localizacdo dos compardveis em relacdo ao imével em estudo, faz-se necessario utilizar
o fator localizacdao, de acordo com a promocionalidade de cada endereco, bem como
sua situacao especifica no bairro.

Fator Topografia:

Para tratar as diferencas verificadas na topografia dos comparaveis em relacao ao imoével
em estudo, valorizando os terrenos que possuam maior regularidade nesse quesito.

Fator Relacdo Frente por Area de Terreno:

Para tratar a eventual discrepancia refletida nos ‘valores das amostras em virtude das
diferentes frentes dos iméveis em relacido a_sua-area. Quanto maior esta relacio, mais
valorizado serd o terreno.

Fator Area:

Para tratar a eventual discrepancia refletida nos valores das amostras em virtude das
diferentes areas dos terrenos, utilizou-se o calculo de fator area de acordo com a
publicacdo de autoria de Sérgio Antoénio Abunahman - “Curso Basico de Engenharia
Legal e de Avaliacoes”, editora PINI.

De acordo com os conceitos abordados, o cdlculo do fator é realizado da seguinte
forma:

®" Em diferencas superiores a 30%: FA (drea do comparavel/area do

avaliando)'/*

" _Em.diferencas inferiores a 30%: FA (area do comparavel/area do

avaliando)'/®
Fator Forma:

Para tratar as diferencas de formato do perimetro dos comparaveis em relacao ao imével
de estudo. A forma do terreno impacta diretamente na sua capacidade de
aproveitamento.

Fator Acesso:

Para tratar as diferencas entre as vias de acesso dos comparaveis em relacdo ao imoével
de estudo, que inclui a qualidade, largura e relevancia das mesmas.
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Realizada a homogeneizacio de acordo com os fatores elencados nos paragrafos
anteriores, obteve-se o valor unitario de R$ 72,65/m? de terreno. Esse valor é oriundo
dos comparaveis ja apresentados, homogeneizados conforme abaixo:

Area VUnit c/ F F ) F F Frente 1 F. F. F Total VUnit VUnit
Oferta Localiz  Topogr. / Area Forma Acesso Homog Saneado
1 29.877.50 R$45,00 1,00 1,10 1,00 0,93 1,05 1,05 1,13 R$50,86 R$50.86
2 105.000,00 R$107.14 0.75 1,00 1,10 1,13 1,00 0.90 0.88 R$94,14 R$94,14
3 21.320,00 R$112,57 0.80 1,00 0,95 0,92 1,05 0,90 0,62 R$70.32 R$70,32
4 48.595,00 R$44,99 0.95 1,10 1,00 1,05 1,00 1,10 1,20 R$54,01 R$54,01
5 23.000,00 R$90.98 1,00 1,00 1,00 0,93 1,00 0.95 0.88 R$80.38 R$80.38
é 53.000,00 R$60,00 0.80 1,10 1,20 1,04 1.10 1,20 1,44 R$86,17 R$86,17

Média R$72,65 R$72,65

O Valor Justo para Venda do Terreno resulta do produto do valor unitario calculado pela
area de terreno do empreendimento. Com isso, temos:

®" Valor de Venda do Terreno = 39.885,72 m?*x R$ 72,65/ m? = R$.2:897.610,18
Com isso, para a data de 18 de Dezembro de 2017, temos:

Valor Justo para Venda do Terreno = R$ 2.900.00,00

VALOR DE VENDA - CONSTRUCOES

METODO DA QUANTIFICACAO DO CUSTO (CONSTRUCOES). Para a avaliacdo das construcoes
existentes no imoével foi aplicado o Método da Quantificacao do Custo. O calculo foi
realizado com base em uma estimativa dée custo de construcdao do imével, como se novo
estivesse. Feito isso, aplicou-se um*fator de depreciacdo sobre o custo calculado de
modo a considerar a eventual depreciacao e obsolescéncia das edificacoes.

Para obtencdao do custo unitario de construcao, utilizou-se o levantamento de mercado
publicado no pelo “Gujada.Construcao” da Editora Pini, que apresenta estimativas de
custo unitdrio para uma /determinada data-base considerando as diferentes tipologias e
padrdes construtivos existentes.

A esse valor, \foram realizadas algumas adaptacbes e incrementos em itens nao
computados na formacao do custo unitario Pini, conforme segue:
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indice Utilizado: Galpdo de Uso Geral Médio

Fonte: m

Custo Raso (R$/m?): R$ 1.542,18

Data do indice: Ago-17

Data Base: Dez-17

Atualizacdo - INCC 0,42%

Custo Raso Atualizado (R$/m?) RS 1.548,66

Custos Adicionais: %

Ajuste de Padrdo -20,00%

Subtotal RS 1.238,93

Despesas Indiretas 5,00%

Taxa de Administracdo 5,00%

Custo Unitario de Construgdo R$1.362,82

Além do Custo Unitario de Construcao para galpao mostrado acima, sera utilizado o
Custo de Construcdo para patios descobertos e estacionameéntos, resultado de uma
média feita através de orcamento de trés empresas do setor) & o Custo de Infraestrutura
sobre area construida, que considera custos como servicos de topografia,
terraplanagem, rede de esgoto e galerias pluviais, também publicado no “Guia da
Construcao” da Editora Pini, conforme segue:

PATIOS DESCOBERTOS E ESTACIONAMENTOS
indice Utilizado:

Referéncias de Orcamentos

Fonte: de 3 empresas do setor
Custo Raso (R$/m?): R$ 100,00
Data do indice: Jun-17
Data Base: Dez-17
Atfualizagdo - INCC 1,66%
Custo Raso Atualizado (R$/m?) RS 101,66
indice Utilizado:
“Avaliagdo de Glebas -
Subsidios para Pré-Planos”,
Fonte: de Guilherme Martins
Engenharia de avaliagoes
$/C Ltda
Custo Raso)(R$/m?): R$ 38,03
Datardo indice: Mai-17
Data.Base: Dez-17
Atualizagcdo - INCC 2,30%
Custo Raso Atualizado (R$/m?) RS 38,91

Em virtude da diferenca de padrio de acabamento e utilizacio das edificacdes
existentes no imédvel, fez-se necessario calcular a sua area equivalente, com a
atribuicao de pesos, para transparecer a realidade do imével, assim como a relevancia
das areas e de seu aproveitamento dentro do terreno como um todo.
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Para a depreciacdo fisica do imével, utilizou-se o critério de Ross-Heidecke, que é
calculado em funcao da idade e do estado de conservacado da edificacio em estudo. Para
definicido desse fator é necessario calcular o indice “k” atrelado a idade percentual da
vida atil provavel e ao estado de conservacao do imével. O indice obtido é utilizado na
formula abaixo:

Fd = (100 - k) / 100

Combinando as informacdes referentes a custo unitdrio, area equivalente e fator de
depreciacdo, tem-se o seguinte valor de construcdo para o imével como um todo:

Area Area Idade Fator de Vet Cor\lls(:rls r dao
Situagdo Construida Peso Equivalente (anos) Depreciacdo Construgcdo De reci:;:da

(m?) (m?) s Nova (RS) FiRS
Galpdes 9.546,18 1,00 9.546,18 10 0,9232 13.009.734,68 12.010.587,06
Mezaninos 679,45 0,70 475,62 10 0,9232 648.178,12 598.398,04
Guarita/Vestidrios 195,56 0,50 97,78 10 0,9232 133.256,64 123.022,53
Prédio Administrativo 665,30 1,20 798,36 10 0,9232 1.088.021,78 1.004.461,71
Pdtios Cobertos 2.074,75 0,50 1.037,38 10 0,9232 1.413.756,45 1.305.179.95
Casa do Caseiro - Almoxarifado 101,36 0,50 50,68 10 0,9232 69.067,77 63.763,36
Canil 8,00 0,10 0,80 10 0,9232 1.090,26 1.006,53
Balanca 35,53 0,30 10,66 10 0,9232 14.526,31 13.410,69
Subtotal (1) 13.306,13 12.017,45 16.377.632,00 15.119.829,86
quimentggéo e Infra Esfruh;lra : Area Idade Fator de Custo
(90% da Area de Terreno - Area  Area (m?) Peso Equivalente (anos) Debreciacdo Custo Novo (RS) Depreciado
Construida - 14.000,00 m?) (m?) preciae (RS)
Pavimentacdo Externa 9.921,63 1,00 9.921.63 10 0,9232 1.008.615,15 931.153,51
Infraestrutura 9.921,63 1,00 9.921,63 10 0,9232 386.043,14 356.395,03

Subtotal (2) 1.394.658,29 1,287.548,53

Total (1+2) 17.772.290,29 16.407.378,40

Como ja descrito, o valor.-do imével resulta da somatdéria das parcelas terreno (ja
calculada anteriormente), construcoes e benfeitorias relevantes, com a aplicacdo de um
fator de comercializacdo;-'de acordo com a situacdo de mercado local e da liquidez
atrelada ao imével. Ne\caso em questdo, por se tratar de um imoével bem localizado em
relacdo a Rodovia Raposo Tavares e por ser recentemente construido, todavia em regiao
com baixa expressividade para este tipo de uso (industrial/logistico), utilizou-se um
fator de 80% (oitenta por cento).

Com isso, temos:

Descricdo Areas (m?) Unitdrio (R$/m?)  Valor (RS)
Terreno 39.885,72 72,65 2.897.610,18
Construcdo 13.306,13 1.113,31 15.119.829,86
Pav + Infraestrutura 9.921,63 1.287.548,53
Fator Comercializacdo 0,80

Total 14.413.952,04
Valor Justo para Venda 14.410.000,00
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METODO DA CAPITALIZACAO DA RENDA POR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO. Levando-se em
conta o fato de se tratar de um galpao industrial, entende-se que seu valor de venda
esta intrinsicamente ligado a sua capacidade de produzir renda. Desta forma, para a
determinacdo do Valor Justo para Venda do imével, adotamos o Método da Capitalizacao
da Renda através de Fluxo de Caixa Descontado (FDC).

Por este método, determina-se o valor de venda do imovel através da capitalizacdo da
renda liquida possivel de ser por ele auferida, através da andlise de um fluxo de caixa
descontado, no qual sdo consideradas todas as receitas e despesas para a operacdao do
imével 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 e com* o tipo de
ativo.

Para o fluxo, consideramos o valor estabelecido no contrato de locacdo da propriedade
por sua area equivalente, conforme mostrado abaixo:

® Valor Unitério de Locacdo = Valor de Locacdo do Contrato / Area Equivalente
® Valor Unitario de Locacdo = R$ 310.000,00 / 12.017,45 m? equiv.

® Valor Unitario de Locacao = R$ 25,80 / m? equiv.

Informamos abaixo as PREMISSAS utilizadas nofluxo:

RECEITAS PROJETADAS:

Contrato em Vigor Contrato Atipico até 31/08/2027: R$25,80/m?, atualizado anualmente
conforme IPCA.

DESPESAS PROJETADAS:

Prazo de Absorcdo N/A

Caréncia: N/A
Condominio na vacdancia N/A
IPTU na vacdncia N/A

Comissdo de locacdo N/A

INVESTIMENTOS:

Fundo de Reposicdo do Afivo 1,50 % sobre o Resultado Operacional Liquido

TAXAS FINANCEIRAS:

Taxa de Desconto 10,50 % ao ano

Tcxo.de .COprCﬂIZOQOO 9.50 % Qo ano

Terminal:

Inflacdo: N&o considerada (moeda forte)

A seguir, apresenta-se 0 FLUXO DE CAIXA consolidado anualmente:
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Ano 1
Inicio do Periodo set-17

RECEITAS OPERACIONAIS
Contratos de Locacao

Comisséo de Locagédo R$ 0
Inadimpléncia R$ 0
Total de Receitas Operacionais R$ 3.720.000

DESPESAS OPERACIONAIS

Caréncia R$0
Condominio - Vacancia R$0
IPTU - Vacancia R$ 0
Total de Despesas Operacionais R$ 0

RESULTADO OPERACIONAL LiQUIDO R$ 3.720.000
INVESTIMENTOS

CAPEX R$ 0
Fundo de Reposic¢éo do Ativo -R$ 55.800
Total de Investimentos -R$ 55.800
PERPETUIDADE R$ 0

ALUXO DE CAIXA R$ 3.664.200

VALOR PRESENTE LIQUIDO - VPL R$ 36.467.012
VALOR DE MERCADO R$ 36.470.000
Valor Unitario (R$/m2 equivalente) R$ 3.035

O Valor Justo para Venda do imével é equ

perpetuidade da renda ao final do 10° an

Equx

Ano 2
set-18

R$ 0
R$ 0
R$ 3.720.000

R$0
R$0
R$ 0
R$ 0

R$ 3.720.000
R$0
-R$ 55.800

-R$ 55.800

R$ 0

Ano 3
set-19

R$ 0
R$0
R$ 3.720.000

R$0
R$0
R$0
R$ 0

R$ 3.720.000
R$0
-R$ 55.800

-R$ 55.800

R$ 0

Ano 4
set-20

R$ 0
R$0
R$ 3.720.000

R$0
R$0
R$ 0
R$ 0

R$ 3.720.000
R$0
-R$ 55.800

-R$ 55.800

R$ 0

Ano 5
set-21

R$ 0
R$ 0
R$ 3.720.000

R$0
R$0
R$ 0
R$0

R$ 3.720.000
R$0
-R$ 55.800

-R$ 55.800

R$ 0

Ano 6
set-22

R$ 0
R$ 0
R$ 3.720.000

R$ 0
R$0
R$ 0
R$ 0

R$ 3.720.000
R$ 0
-R$ 55.800

-R$ 55.800

R$ 0

Ano 7
set-23

R$ 0
R$ 0
R$ 3.720.000

R$ 0
R$0
R$ 0
R$ 0

R$ 3.720.000
R$ 0
-R$ 55.800

-R$ 55.800

R$ 0

|1:'1'=_| =

|u|'| 11| |

Ano 8
set-24

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

R$ 0
R$ 0
R$ 3.720.000

R$ 0
R$ 0
R$ 0
R$ 0

R$ 3.720.000
R$ 0
-R$ 55.800

-R$ 55.800

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

/

\ RESULTADOS OBTIDOS IMOVEL

R$ 36.467.012,00

Valor Presente Liquido (VPL)

R$ 36.470.000,00

A\?\ Valor Justo para Venda

| il
Ano 9
set-25

R$ 3.720.000
R$ 0
R$ 0
R$ 3.720.000

R$ 0
R$0
R$ 0
R$ 0

R$ 3.720.000
R$ 0

-R$ 55.800
-R$ 55.800

R$ 3.720.000
R$0
R$0
R$ 3.720.000

R$0
R$0
R$0
R$ 0

R$ 3.720.000

R$ 0

-R$ 55.800
-R$ 55.800

R$0 R$39.157.895

R$ 3.664.200 R$ 42.822.095

te ao Valor Presente Liquido (VPL) do fluxo de caixa descontado a taxa de 10,50 % a.a., com
0 a taxa de 9,50% a.a. Com isso, para a data de 18 de Dezembro de 2017, temos:
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Comparando os resultados obtidos para o Valor Justo para Venda do imével pelo
Método Evolutivo (R$14.410.000,00) e pelo Método da Capitalizacdo da Renda
(R$ 36.470.000,000), observamos uma grande diferenca de aproximadamente 153%
entre as duas metodologias, ficando fora do Campo de Arbitrio normalmente
considerado de +/- 15%.

Ou seja, esta grande diferenca da-se em funcdo do valor de locacdao pactuado entre as
partes (186% acima do valor de mercado encontrado por meio dos comparativos), ao
longo prazo de contrato (15 anos) e a atipicidade do contrato (sem possibilidade de
revisional e com pagamento do remanescente até o final do contrato em caso de
rescisao por parte do locatario).

Entendemos que o cenadrio mais provavel para comercializacdo do imovelcseria uma
venda para investimento, ou seja, um investidor objetivando retorno com ‘a’ locacao do
imovel, considerando as nuances do contrato.

Com isso, concluimos que o Valor Justo para Venda é mais bem_representado pelo
Método da Capitalizacdo da Renda, e assim temos:

Valor Justo para Venda = R$ 36.470.000,00.
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ENCERRAMENTO E CONCLUSAO FINAL DE VALOR

Em 18 de Dezembro de 2017, com base nos trabalhos aqui apresentados,
determinamos o seguinte valor para o imével em estudo:

VALOR JUSTO PARA VENDA?

®" R$ 36.470.000,00 (TRINTA E SEIS MILHOES QUATROCENTOS E SETENTA MIL REAIS)

Importante ressaltar que estes valores consideram que nao havera..alteracdo das
condicdes econOmicas e de mercado entre a data de entrega do laude. e*a data-base da
avaliacdo, assim como a propriedade se mantera nas mesmas «condicbes em que se
encontra hoje.

Ressaltamos que este trabalho foi elaborado de maneira\imparcial e independente,

completamente livre de quaisquer envolvimentos dos profissionais responsaveis e com
isencao de animos.

ENGEBANC REAL ESTATE | CREA N° 2055667

William da Silva Gil, MRIES Paulo Fernando Déria Frasca
RICS Registered Valuer CREA n° 60076113

Gerente - Avaliacdo & Consultoria Responsavel Técnico
Engebanc Real Estate Engebanc Real Estate

2 Valor de Mercado para Venda calculado utilizando-se o Método da Capitalizacdo da Renda por Fluxo de
Caixa Descontado, tendo como base o Valor de Locacéo estabelecido em contrato ainda ndo assinado
pelas partes envolvidas. Consideramos como “premissa especial” que tal contrato estd em processo de
assinatura das partes e suas bases sdo validas. Caso o contrato venha a sofrer quaisquer alteracdes, o valor
aqui exposto devera ser revisado.
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ANEXO | - ESPECIFICACAO DA AVALIACAO

De acordo com o item “Especificacdo das Avaliacdes” da NBR 14653-2: Revisada - 2011
(ABNT) - Avaliacao de Bens da Associacdo Brasileira de Normas Técnicas - Parte 2:
Iméveis Urbanos, a especificacdo de uma avaliacdo é estabelecida em razdao do prazo
demandado, dos recursos despendidos, da disponibilidade de dados de mercado e da
natureza do tratamento a ser empregado.

As avaliacoes podem ser especificadas quanto a fundamentacao e precisdo, conforme
segue:

" Fundamentacdo: E definida em funcio do aprofundamento do trabalho'de
avaliacdo, com o envolvimento da selecio da metodologia em_-razdo da
confiabilidade, qualidade e quantidade dos dados amostrais disponiveis.

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

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

Método Comparativo Direto de Dados de Mercado'- Locacdo Galpao:

" Grau de Fundamentacao: Grau ll; €

®" Grau de Precisao: Grau-Hk

Método Comparativo Direto de Dados de Mercado - Venda Terreno:

® Grau de Fundamentacao: Grau ll; e

®" Grau de Precisao: Grau Il.

Método Evolutivo - Venda Galpao:

® Grau de Fundamentacao: Grau Il

Método da Quantificacdo de Custo - Venda Galpéo:

® Grau'de Fundamentacao: Grau |

Método da Capitalizacdo da Renda - Venda Galpao:

® Grau de Fundamentacao: Grau |
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ANEXO Il - DOCUMENTAGCAO RECEBIDA
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g TERRENO siado o
Loteamento Distrito Industrial, neste Municipio ¢ Comarca de Tieté-SP.
onde sc encontra edificado o PREDIO INDUSTRIAL, no recuo do
alinhamento, com 6.635,80 metros quadmados de construcio sob n® 51 da
Rua Alvaro Camerim, com a seguinte descrigio: inicia-se num ponto,
situado junto & divisa com a Rua Angelo Buffo e desse ponto segue em
linha reta numa distincia de 150,00 metros, confrontando com a referida
Rua Angelo Buffo, até a esquina com a Rua Alvaro Camerim; dai segue em
curva numa distincia de 15,71 metros, na csquina da Rua Angelo Buffo
com a Rua Alvato Camerim; dai segue em linha reta, numa distincia de
66,62 metros, confrontando com a Rua Alvaro Camenim até a esquina com
© Sistema de Lazer - N; dai segue em curva, numa distincia de 10,47
metos, na esquina da Rua Alvaro Cametim com o Sisterna de Lazer - N;
dai scgue em cutva, numa distincia de 13,61 metros, confrontando com o
Sistema de Lazet - N, até a esquina com a Rua José Jorge; daf segue em
curva, numa distincia de 10,47 metros, na esquina do Sistema de Lazer - N
com a Rua José Jorge; daf segue em linha reta, numa distincia de 189,00
metros, confrontando com a Rua José Jorge até 4 esquina com a Rua Jorge
Briulio de Camargo; dai segue em curva, numa distincia de 10,28 metros,
na esquina da Rua José Jorge com 2 Rua Jorge Briulio de Camargo; dai
scgue em linha reea, numa distincia de 93,43 metros, confrontando com a
Rua Jorge Briulio de Camargo; dai deflete & direita ¢ seguc e linha reta,
numa distincia de 46,66 metros, confrontando com a Rua Jorge Briulio de
Camargo, dai deflete & direita e segue em linha reta, numa distancia de
82,00 metzos, confrontando com a Rua Jorge Briulio de Camargo, até a

listincia de 120,00 metros,
confrontando com a Rua Fortunato Suaid; dai deflete & direita ¢ segue cm
linha reta, numa distincia de 118,00 metros, confrontando com o Lote 10
da Quadra E por 51,00 metros, com o Lote 20 da Quadra E por 51,00
mettos ¢ por mais 16,00 metros com a Rua Angelo Buffo, ponto de
pattida, encerrando a drea de 39.775,97 metros quadados.
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ANEXO IIl - PREMISSAS, RESSALVAS E LIMITAGOES

Este trabalho foi elaborado de acordo com nossas melhores praticas, e estdo sujeitas as
condicdes, assuncoes e limitacdes a seqguir:

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

a) o titulo de propriedade encaminhado é firme, bom e livre de 6nus e restricoes,
assim como a sua posse. Nao foram realizadas averiguacdes na documentacao
do imovel. A avaliacdo nao tem a finalidade de confirmar titulo de propriedade
ou posse,;

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

¢) que o empreendimento ndo apresenta quaisquer problemas legais ou
estruturais que impecam seu desenvolvimento imobiliario;

d) o empreendimento, as estruturas e equipamentos estao.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;

e) ndo ha contaminacdo no solo e que ndov-houve uso de materiais nocivos,
perigosos ou contaminantes utilizados na.construcao;

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

g) nao ha benfeitorias efetuadas 'por’locatarios que possam afetar materialmente o
valor da locacdo em caso de\revisdo ou renovacao;

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

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

j) se o caso, 0s\ocupantes ou inquilinos estdo e serdo solventes e cumprem as
obrigacées contratuais, em especial mas ndo se limitando ao pagamento em dia
de alugueis ou rendas;

k) naosha beneficios fiscais incidentes sobre a propriedade, uso ou atividade
désenvolvida, por qualquer 6rgao publico.

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

3. Nao foram tomadas medidas no imével 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 informacdes precisas, foram adotadas premissas e estimativas baseadas
no conhecimento da Engebanc Real Estate. As informacdes de terceiros e do
mercado sao colhidas de acordo com as melhores praticas, mas a Engebanc Real
Estate ndo garante e nem se responsabiliza por sua veracidade.
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Nao foram consideradas despesas ou tributos incidentes na alienacdo, aquisicdo ou
locacao do empreendimento.

A Engebanc Real Estate reserva-se o direito de rever o laudo caso (i) haja
comprovacao de erro ou engano na informacdo encaminhada pela contratante ou
nas premissas acima consideradas ou (ii) venha a ser identificado algo que afete o
potencial de comercializacao do imoével.

O trabalho é dirigido ao Contratante nomeado neste laudo e a Engebanc Real Estate
nao tem obrigacdes e responsabilidades perante terceiros que eventualmente
venham a assumir posicoes e decisdes com base neste trabalho. Este trabalhowao
podera ser publicado em todo ou em parte.

Os avaliadores da Engebanc Real Estate declaram ndo ter conhecimento-de interesse
presente ou futuro, préprio ou de familiares nos iméveis objeto deste estudo a
serem analisados.

Tendéncias positivas passadas do mercado nao sao indicativo 'de sucessos futuros.
O laudo final reflete a andlise na data e na conjuntura.mercadolégica em que foi
realizado. A Engebanc Real Estate ndo assume responsabilidade por mudancas de
comportamento do mercado ou alteracées nos métodas ou critérios de avaliacao.

Este relatorio ndo podera ser publicado sem—a\prévia autorizacdo por escrito da
Engebanc Real Estate sendo que, no caso de eventual autorizacdo, devera ser
publicado em sua integralidade, ndo sendo permitida em nenhuma hipo6tese a
publicacdo ou divulgacdo parcial. Ainda; na reproduciao de qualquer informacao, a
fonte devera ser sempre citada, sob .as penalidades civeis e criminais impostas pela
violacao de direitos autorais.

Lembramos, ainda, que os valores determinados na avaliacdo sdo fundamentados
pelas metodologias, procedimentos e critérios da engenharia de avaliacdo e nao
representam um numero/exato, mas o valor mais provavel pelo qual se negociaria
voluntariamente e censcientemente um bem, numa data de referéncia, dentro das
condicdes do mercado vigente.

Declaramos-.que essa avaliacio é totalmente independente e ndo possui
envolvimento algum dos signatdrios e das pessoas que participaram de sua
elaboracao.
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