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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 atencao a sua solicitacao, temos o prazer de apresentar o'laudo de avaliagdo imobilidria para
galpéo localizado no municipio de Guarulhos, Estado de Sae-Raulo.

Este trabalho foi conduzido por profissionais da NAL Brazil qualificados na atividade de avaliagcao
imobiliaria, tendo como base os dados obtidos nomercado, somados ao nosso conhecimento na
andlise e interpretacao de tais dados, em coneerdancia 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,

ClaudicM. Costato Julia Barros de Carvalho
Dirgtor — Avaliagdo & Consultoria CREA n° 5061478674
NAI Brazil Gerente — Consultoria & Avaliagao

NAI Brazil
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Resumo executivo

DATA DA AVALIACAO 30 de Junho de 2018.
DATA DA VISTORIA 083 de Julho de 2018.
OBJETO Galpéo.
FINALIDADE Determinar o Valor Justo para Venda.

Método da Capitalizacdo da Renda por Fluxo de Caixa

Descontado.

A metodologia agui empregada esta em conformidade com as
METODOLOGIA(S) normas da ABNT — Associacéo Brasileira e Normas Técnicas, bem

como com os padrdes de conduta do RICS - Royal Institute_of

Chartered Surveyors e do IVSC - International Valuation Standards

Council.

LOCALIZACAO Avenida Moita Bonita, n°® 266 — Pimentas — Guarulhos/SR

) " Terreno: 63.752,84 m? (conforme Matricula);
AREAS "  Construcoes: 11.548,35 m2 (conforme Contrato de
Locagéo).
" Matricula n® 80.045; do 1° Oficial*de Registro de Imdveis de
Guarulhos;
B " (Copia da guia do IPTU para o exercicio de 2017;
DOCUMENTAGAO "  Projeto Simplificadd ="Regularizacdo de uma IndUstria —
Industria de Embalagens;
" Instrumento_Particular de Contrato de Locacdo Comercial
Atipico
" Zona: Zona Mista B (ZM-B);
®  Coeficiente de aproveitamento: 2,0 vezes a area do
PLANEJAMENTO terreno;
URBANO "\¥ Taxa de ocupacao: 80%;
" Usos permitidos: Nao Residencial
(industrias).
y
HORUS
GGR
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Resumo executivo (continuacao)

" O comportamento do mercado imobiliario funciona de maneira
ciclica, portanto a identificagdo do ponto critico & crucial no
sucesso; o ciclo é dindmico de acordo com o tamanho e
maturagcao do mercado;

" O mercado imobilidario no Brasil encontra-se em recuperacao,
com proje¢des de melhora do PIB industrial a partir de 2018;

MERCADO " (O Estado de S&o Paulo concentra cerca de 55% do estoque
de galpbes logisticos do Pais, com guase 8 milhGes de-m?
construidos. A disponibilidade na regiao atingiu patamares
altos com 26,8% no 1° trimestre de 2018, 0 .que—nao é
considerado saudavel para este ramo de negdécio;

" O municipio de Guarulhos apresenta uma grande quantidade
de empreendimentos industriais/logisticos;~ tanto  isolados
quanto em condominios.

" Valor Justo para Venda:
AVALIACAO R$ 32.770.000,00 (Trinta e _Dois Mihdes e Setecentos e
Setenta Mil Reais).

HORUS
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Objeto

O imo6vel objeto deste relatério € um Galpao fachada do Imovel
atualmente ocupado pela Copobrés., localizado
no bairro Pimentas, no municipio de Guarulhos,
estado de S8o Paulo na regido Sudeste do
Brasil.

Fonte: NAI Br/'l
Finalidade

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

= Solicitante: HORUS GGR
Datas

O imovel em estudo foi vistoriado no dia 03 dejulho de 2018 e essa avaliacdo tem como base a
data de referéncia de 30 de Junho de 2018

Termos da contratac¢ao

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

A NAI Brazil é uma empresa criada a partir da associagdo da ENGEBANC REAL ESTATE com a
NAI GLOBAL,.com-0 objetivo de conguistarmos uma posicao de relevancia nas atividades de
Consultoria /mobiliaria, 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 documentacéo
enviada pelo cliente, vistoria in loco realizada no imével e na regiao onde 0 mesmo se encontra
inserido, pesquisa de mercado, consulta informal a érgdos publicos, conversas com outros agentes
do mercado imobiliario, e informacbes obtidas em consultas realizadas junto ao cliente.

Este relatério foi elaborado com base em praticas, conceitos € premissas que sao amplamente
utiizadas por participantes do mercado imobiliario. Nesse trabalho foram seguidas as
preconizagdes estabelecidas na Norma Brasileira de Avaliagdes NBR 14.653 da ABNT -
Associagao Brasileira e Normas Técnicas, considerando-se todas as suas partes, além dos padroes
de conduta e ética mencionados no Red Book (edicao 2014) do RICS - Royal Institute of Chartered
Surveyors e nas normas do VSC - International Valuation Standards Council.

HORUS
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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
recomendacgdes nele contidas ndo podem ser utilizados para finalidades diversas das que foram
pré-definidas e, conseguentemente, contratadas junto a NAI Brazil. O cliente esta ciente de que
qualquer omissdo ou desvio de informacdo pode impactar de maneira direta ou indireta os
resultados apresentados.

Esse trabalho ¢ inteiramente atrelado as premissas, ressalvas e limita¢gdes 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 tipe.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 Instrucdo 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 Capitulo \II"— 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 negoeio e dispostas a realizar a transacao, 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 momentode.sua afericdo, sendo que a melhor evidéncia do valor justo é
dada pelos precos correntes de negociacdao 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 Elementes'de Identificago, serao considerados (i) a identificacao da empresa avaliadora e
das pessoas responsaveis pela avaliacao, (i) a identificacdo dos imdveis objetos da avaliacao, (i) a
identificagao-do Fll e de seu administrador, e (iv) as datas de referéncia da presente e da Ultima
avaliagao.realizada dos imoéveis.

Jé para os Elementos de Avaliagao, serao considerados os itens citados no devido documento, até
que se atinja a indicacao do valor final proposto de acordo com o método de avaliagdo 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 Avaliacéo.

HORUS
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Descricao do imével

NMIBrazil

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

Terreno

Area:
Formato:

Frente:

Acesso:

Topografia:

63.752,84 m3;
Irregular;

65 metros para a Avenida
Moita Bonita; 240 metros
para a Rodovia Ayrton
Senna; 150 metros para a
Rua Aracaju; e 690 metros
perfazendo o perimetro de
casas do distrito residencial.

ao nivel da Avenida Moita
Bonita, entrada principal do
imovel;

Aclive a partir do acesso em

direcdo aos fundos do
terreno;

Condigao do solo:  aparentemente seco.

Construcoes e Benfeitorias

Implantacdo

O imdvel em estudo possui estrutura mista em concreto armado e metalica, com fechamento lateral
em alvenaria e telhas metadlicas, fachada: revestida em massa com pintura e telhas metélicas,
caixilharia em aluminio anodizado e vidros temperados. Possui bom nivel de iluminagao e ventilacao
naturais.

As construcdes atualmentesexistentes sao compostas por 3 galpdes principais, além de areas

administrativas e de apoio, 'conforme planta abaixo:

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:

Circulacao Vertical:

Ar Condicionado:

Seguranga contra incéndio:

Seguranca predial:

Estacionamento:

ACABAMENTOS INTERNOS:

15 anos;

Entre Nova e Regular (B);

NMIBrazil

8,2 metros (Galpao 1); 6,2 metros (Galpdo 2); e 8,0 metros

(Galpéo 3);

de 3,5 ton/m? (Galpdes 1 e 2) e 4,0 ton/m? (Galpao 3);

Escadas;

Individual, tipo spilit;

Alarme, sprinklers, hidrantes e extintores;

Segurancga 24 horas e controle de acesso por portaria;

Vagas nas areas externas dos galpdes e prdximas a portaria
inclusive com diferenciacdo” entre vagas para
funcionarios e visitantes.

principal,

Construgao Piso
Estacionamento / Area Concreto / Asfalto
Externa
Galpdes Concreto
Areas Administrativas Laminado
Salas de Reuniao / Laminado
Treinamento
Refeitério Ceramico
Area de Descanso Ceramico
Sanitarios / Vestiarios Ceramico
Recepgao Ceramico
QUADRO RESUMO DOS GALPOES
Informacgoes Galpao 1
Composigao Térreo + Superior
Estrutura Metaélica
Fechamento Lateral: Alvenaria
Cobertura Shed
Revestimento da Fachada Reboco € Pintura
Pé-direito 8,2m
Capacidade do Piso 3,5 a 4,0 ton/m2
Area 6.600,00 m2

QUADRO DE AREAS

Paredes
N/A

Massa'com'pintura /
Telhas-Metélicas
Massa com pintura

Massa com pintura

Massa com Pintura
Massa com Pintura
Azulejo
Massa com pintura

Galpao 2

Térreo

Metalica
Alvenaria

Em Arco
Reboco e Pintura
6,2m

3,5 a 4,0 ton/m?
1.500,00 m?

Forro
N/A

Telhas metalicas

Forro de Modular
Forro de Gesso

Laje
Laje
Forro de Gesso / Laje
Forro Modular

Galpao 3

Térreo

Metalica
Alvenaria

Duas Aguas
Reboco e Pintura
8,0m

4,0 ton/m2
2.400,00 m2

Terreno
Construida

63.938,51
11.548,35

Para célculo do Valor de Mercado de Locagao, utilizamos a area total construida conforme Contrato

de Locacgéo.
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FOTOGRAFIAS:

Acesso/Portaria Fachada do imdvel

g

Docas e drea de manobra

Area.d& galpéo - producéo Circulag&o da drea administrativa/ drea administrativa

Laudo de avaliag&o imobiliaria elaborado para
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Refeitdrio Cozinha

Area de galpdes Sala de Treinamento

Area administrativa Armazém e estoque

Acesso a area superior Circulacéo vertical/ Sala de Arquivos

Laudo de avaliag&o imobiliaria elaborado para
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Localizacao

O imdvel em estudo esta situado na Avenida Moita Bonita, n° 266, bairro Pimentas, Guarulhos/SP.

O local dista cerca de 14 quildbmetros do centro da cidade, sendo que 0 acesso a ele pode ser feito
rapidamente através da Rodovia Ayrton Senna.
Ainda como pontos de referéncia, podemos citar que o imoével em estudo dista aproximadamente:

® 50 metros da TRD Transporte e Logistica;

® 500 metros da U-Shin do Brasil Sistemas Automotivos; e

® 800 metros GAT - Logistica.

10
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Localizagdo do imdvel em estudo
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Descricao do entorno

Em um raio inferior a 1,0 quilémetro, é possivel
encontrar empreendimentos industriais
/logisticos  além de habitagcdes residenciais
unifamiliares de baixa renda. Destacam-se na
regidao centros de producdo e distribuicdo (as ; .
margens da Rodovia  Ayrton  Senna), AP/ TRD atsporss
empreendimentos comerciais e de servico de - ‘ _—————— :
ambito local e diversificado, instituicdes de S
ensino, entre outros.

TRD Transportes
Fonte: Google, editado por NAIBrazil

Nas imagens a seguir, € possivel observar as caracteristicas das ruas que circundam* o imével em
estudo, ilustrando as situa¢des elencadas acima:

Ellece logistica U-shin do Brasil Entorno residencial
Infraestrutura e melhoramentos péblicos

A regidao é dotada de todos os melhoramentos basicos, como redes de agua, esgoto, gas
encanado, energia elétrica (luz e forca),\iluminagao, telefonia, transmissao de dados e arborizacao.

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

A via para a qual o imdvel faz frente € uma via de mao dupla, apresentando 1 faixa de rolamento em
cada sentido.

Acesso e tranSportes

O imovel-possui facil acesso ao Centro e aos principais pontos da cidade. O acesso as principais
rodovias\é facil, sendo feito através da propria Avenida Moita Bonita.

Em termos de transporte urbano, podemos dizer
gue o local é bem servido por linhas de 6nibus
municipais e intermunicipais, A regido do distrito de
Pimentas é servida por linhas que fazem a ligacao
com a Capital, com terminais nos bairros do Brés,
Carréo, Penha, ltaguera, S&o Miguel Paulista e Itaim
Paulista, na Zona Leste; além do terminal situado
na Estagcdo Arménia da Linha 1 — Azul do Metrd.
Possui também linhas para os municipios de Aruja e
[taguaquecetuba.

Aeroporto de Guarulhos
Fonte: Google, editado por NAIBrazil
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O Aeroporto Internacional de Cumbica localiza-se a cerca de 12 quildmetros da propriedade,
operando com voos domésticos e internacionais em aeronaves de pequeno e grande porte, sendo
atingivel em cerca de 10 minutos de automovel, fora dos horérios de pico.

Planejamento urbano

Zoneamento

O imdvel em estudo encontra-se em uma Zona Mista B (ZM-B).

Uso do solo no Municipio de Guarulhos

I A - Zona Aeroportudria

[ ZCH - Zona Central Historica
ZCS - Zona de Comercio e Servigo
ZEPAM - Zona Especial de Protegdo
Ambiental

ZH - Zona Habitacional
I 71 - Zona Industrial
ZMA - Zona de Uso Misto - A

[ zP4 - Zona de Protegéio Ambiental
ZPDS-1 - Zona de Protegdo e Desenvolvimento
Sustentdvel - 1
ZPDS-2 - Zona de Protegdo e Desenvolvimento
Sustentave] - 2
ZPDS5-3 - Zona ds Protegdo & Desenvolvimento
Sustentavel - 3

[0 ZPEC - Zona de Protegéio Especial ou Estratégico - C
ZPEI - Zona de Protecfio Especial ou Estratégico - 1

Fonte: Prefeitura Municipal de Guarulhos, editado por NAI Brazil, U
Para esse zoneamento, destacam-se 0s seg@%arémetros urbanisticos:

Uso Residencial e Uso Ndo-Residencial: @
" Coeficiente de Aproveitamerfon,O vezes a area do terreno;

®  Taxa de Ocupagéo: Q?‘ 80%;
S

" Usos permitidos: , Residencial e n&o residencial.

Tendo em vista que o Tnéﬁvel encontra-se construido e em operacao, para fins de calculo de valor
assumimos gque seu uso atual encontra-se “conforme” perante a legislagéo em vigor.

?\

Doch tacao do imovel

Tit{Q&gao

A propriedade esta cadastrada no Oficial de Registro de Imdveis e Anexos da Comarca de Tieté,
sob a matricula n° 80.045, em um titulo Unico. Segundo certidéo datada de 25 de Maio de 2018

consta como proprietario a GGR COVEPI RENDA FUNDO DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIO.

Para fins de calculo 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.

13
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Dispéndios
A propriedade esté registrada sob o n° de Inscricdo Cadastral 094.30.61.001.00.000 junto ao

cadastro da Prefeitura Municipal. A copia da guia do IPTU fornecida para o exercicio de 2017 e
contém as seguintes informagdes:

" Areas: N&o informado;
" Valor Venal: R$ 11.842.346,15;
®  Valor do Imposto a Pagar: R$ 221.814,44.

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

Contratos de Loca¢ao em Vigor

O contrato de locacao vigente esta discriminado na tabela abaixo:

Contrato de Locagdo

Tipo: Instrumento Particular de Contrato de Locacéo Comercial Atipico
Locadora GGR Covepi Renda Fundo de Investimenta.mobiliario
Locataria: Nao informada
Datas: Irﬁcio do Contrato: 19/03/2018;
Final do Contrato: 19/03/2028;
Prazo (meses): 120 (10 anos);
Valor do Aluguel (R$): Inicial Mensal: R$ 260.000,00;
Renovacao automatica: N/I;
Obijeto: Imovel Industrial;
Inclusao de direito de preferéncia: N/A;
Corregao: Anual pela variacéo 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 projecao 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
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Fonte: Bacen editado por NAI Brazil

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

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

" Manutencao 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 diminuicéo das
desoneracdes concedidas nos Ultimos anos);

® Fragilidade na infraestrutura basica, tais como baixo padrdo 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 imobilidrio

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 decis@o 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 -
300.000 |
250.000 15,00
200.000 |

150.000 -

100.000 -

mmm Construgio  wesm Aquisicdo ——SELIC
Fonte: ABECIP e Bacen editado por NAI Brazil

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

Em linhas gerais, 0 mercado/imobiliario nacional encontra-se no inicio da recuperag¢do. Alguns
parametros, tais como a diminuicao 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 o segmento
Industrial, se encontram no estagio de
recuperacdo. O momento é de otimismo para
colocar as estratégias em pratica e obter sucesso
até a fase subseqguente, de expansdo. A
identificagdo do ponto critico é crucial no
sucesso; 0 ciclo é dinamico de acordo com o
tamanho e maturacéo do mercado.

a

Ganan

Panto Critica.

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 e logisticos. Além disso, o estoque total considera todos os
empreendimentos independente da classificagao (A, B ou C).

N Estoque Brasil Total O resultado previsto para 2018 é de

— {todas as categorias) inicio da recuperagdo. Em termos de

| EE 137 M mz Absorcao Liquida, 2017 foi o pior ano
registrado, com resultado 55% abaixo
da média dos Ultimos cinco anos.

/;\\ Condominios Industriais e

= Logisticos (todas as categarias) A previsao para o final do-ano~de

| [:E 20.6 M m2 2018 é que a Absorcdo < Liquida

chegue a um patamar~acima do
resultado de 2016 e de 2017, porém

- Condominios Industriais e ainda 40% abaixo da média dos
Logisticos Classe A dltimos cinco anos:
EE 14.5 M m2

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

Novo Estoque 2017 peor Estado

mSP
BNMG
EPR
=R
=Rs

G0

PE
Fonte: NAI Brazil

Em Minas.Gerais 0 novo estogue entregue corresponde a dois empreendimentos: Centro Industrial
Tecnoldgico Varginha e o Pargue Torino, que juntos somam 90 mil m2 construides. Ja no Parana os
85 .miFrm2 entregues estdao concentrados em apenas um empreendimento: Portal do Porto. A
metade dos empreendimentos entregues hoje apresenta disponibilidade acima dos 50%.

Diagnoéstico

Considerando os principais aspectos pertinentes ao imével em estudo, destaca-se positivamente
sua localizacao pelo fato da area estar proxima a um dos principais circuitos de rodovias do Estado
de Sao Paulo, o sistema Dutra — Ayrton Senna.

O imovel é dotado de sistema de sprinklers e passou por recentes adequagdes, como a reforma do
telhado dos galpbes, além de ter sido ocupado restritamente por empresas gue exercem a

atividade industrial.
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Como ponto desfavoravel podemos citar que sua via de acesso € um pouco estreita (local),
eventualmente dificultando o acesso de veiculos maiores, o que pode vir a influenciar negativamente
o trénsito na regiéo.

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

Os valores unitérios apresentaram variagdes principalmente em virtude da localizacdo, padréo,
idade, conservacéo e acesso. A média de valores unitérios pedidos encontrados ficou em R$
22,47/m2 construido sendo que, apds o tratamento, essa média passou para R$20,59/m?2
construido.

ANALISE SWOT:

Pontos Fortes (Strenght) Pontos Fracos (Weakness)

Proximidade com as principais rodovias do Estado .

de Sao Paulo;

Via de acesso estreita;

®  Entorno imediato predominantemente composto

Facil acesso por transporte publico e particular; por residéncias.

Bom acabamento construtivo, inclusive com
sistema de protecdo e combate a incéndio por
sprinklers.

Oportunidades (Opportunities) Ameacas (Threats)

Poucas ofertas de imodveis similares na Cenario  econdbmico  desfavoravel  refletindo
microrregiao. negativamente no mercado imobiliario.

®  Contrato atipico de longa duragéo.
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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 informagdes, a metodologia sera definida com 0 objetivo de retratar de maneira
fidedigna o comportamento de mercado através de meios gque suportem os valores calculados.

Neste trabalho, para definicao do Valor Justo de Venda do imdvel, optou-se pelautilizacao do
Método Comparativo Direto de Dados de Mercado. Dessa forma, foram levantados em campo
elementos comparaveis ao avaliando, sobre 0s quais foram aplicados alguns fatores de equivaléncia
tais como:

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

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

® Caracteristicas — onde, dentro das possibilidades de mercado, deve-se buscar a
semelhanca em relagcdo ao imével em estudo quanto a questdes fisicas, disposicao,
adequacao, aproveitamento, entre outros:.

Contemporaneamente ao tratamento estatistico; foram elaboradas analises de mercado levando em
consideracao as caracteristicas do imoéyel.em estudo, sua situacao e a conjuntura de mercado.

Valor de locacao

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

Seguindo-se as praticas para exercicio da funcéo, no planejamento da pesquisa, o que se pretende
€ a composicdo de uma amostra representativa de dados de mercado e de propriedades com
caragcteristicas, tanto quanto possivel, semelhantes as observadas no imdvel em estudo.

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

Quanto as ofertas utilizadas, foi encontrado um ndmero significante de elementos no municipio de
Guarulhos. As principais diferencas, devidamente tratadas e explanadas no capftulo de avaliagao
desse laudo, ficaram por conta da localizagéo, idade, conservacao, padrao e acesso.

A variag&o do valor unitério pedido observada entre as ofertas ficou em um intervalo compreendido
entre R$15,43 e R$31,68/m?2 construido sendo que, apds o tratamento, essa variagdo passou para
R$16,99 e R$26,69/m?2 construido.
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ELEMENTOS COMPARATIVOS:

Idade Area
Estado de ) e Telefone
Elemento Aparente _ construida Imobiliaria
conservagao (11)
(Anos) (m?)
Avenida Guarulhos, Riccoval
g Cveneatuan 20 Regular - C 419800  R$31,68 eeov 4861-0714
2753 Imoveis
) Entre Nova e Riccoval
2 Rua Kida, 154 10 14.220,32 R$24,61 L 4861-0714
Regular - B Imoveis
Rua Professor Joao Paulo Roberto
g arroresso 20 Regular - C 1296200  R$15,43 HIo O 2034-8888
Cavaleiro Salém, 310 Leardi
Rua Artur Ferreira dos Entre Nova e Cardoso
4 10 12.000,00 R$29,17 L 4963@333
Santos, 230 Regular - B Imoveis
Avenida Natélia Zarif x
i Entre Nova e A o
5 Rua Joaguina de 10 7.391,50 R$21,65 Tieté Imoveis  2412-1320
Regular - B
Jesus
Rua Toufic El Khouri Canal K
6 20 Regular - C 22.735,00 R$16,01 . 4551-5251
Saad, 333 Imdveis
Entre Regular e
: ) Zuccaro
7 Avenida Rotary, 134 25 Reparos Simples 8.528,00 R$18,76 Iméves 2408-7888
-D
Elemento 01 em‘o 02
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Elemento 07

Mapa de localizag&do dos elementos comparativos

\

z IAv/zilla:ndq : ¥

oL P L —

’-' :}: A -'AC 0

Fonte: Google Earth, editado por NAI Brazil

METODO COMPARATIVO DIRETO. Para cada um dos imdveis em oferta aproveitados como
comparaveis nesse trabalho, foram utilizados fatores de homogeneizacao de modo a equalizar as
diferencas.ebservadas. Para a homogeneizacao dos valores unitarios utilizamos os fatores descritos
a sequir.

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 a atual situacéao de
mercado e todos os aspectos detalhados no capitulo de mercado desse trabalho, utilizou-se um
desagio de 10%.

Fator | ocalizagao:

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

Para tratar as diferengas de valor oriundas das diferentes idades e estados de conservagao de cada
elemento comparavel, foi aplicado o critério de Ross-Heidecke, considerando idade real ou
estimada das construgdes e seu estado aparente.

Fator Padréo:

O fator padrao € utilizado para adequar as diferentes caracteristicas construtivas dos elementos no
que diz respeito a acabamentos e areas comuns, bem como ao publico-alvo ao qual se destina
cada produto. Para tal, utilizou-se como parémetro de avaliagdo o estudo lbape SP - Valores de
Edificacdes de Imoveis Urbanos, 2017, conforme a tabela a seguir:

Padrio Ibape Minimo Médio Méximo |
Padrao Econdmico 0,518 0,609 0,700
5 Padrdo Simples 0,982 1,125 1,268
Galpao ~ o
Padrao Médio 1,368 1,659 1,871
Padréo Superior 1,872

Fonte: IBAPE/SP 2017

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

Realizada a homogeneizacao de acordo com os fatores elencados nos paragrafos anteriores, e
apos excluido o elemento 1 por ultrapassar o limite maximo, \obteve-se o valor unitério de R$
R$20,59/ m2 construido. Esse valor € oriundo dos comparaveis ja apresentados, homogeneizados
conforme abaixo:

# Vunit ¢/ F Localiz F Deprec F Padrao F Acesso F Total Vinit Vinit
Oferta Homog Saneado
1 R$28,51 1,05 1,06 1,10 1,00 1,21 R$34,61
2 R$22,15 1,00 0,97 0,85 0,95 0,77 R$16,99 R$16,99
3 R$13,89 1,00 1,086 1,10 1,10 1,26 R$17,55 R$17,55
4 R$26,25 0,95 0,97 1,05 1,05 1,02 R$26,69 R$26,69
5 R$19,48 0,95 0,97 1,05 1,00 0,97 R$18,84 R$18,84
6 R$14,41 1,00 1,06 1,10 1,20 1,36 R$19,65 R$19,65
7 R$16,89 1,05 1,16 1,10 1,10 1,41 R$23,83 R$23,83
Média R$20,23 R$22,60 R$20,59

O valor de locacdo.do galpao resulta do produto do valor unitario calculado pela area construida.
Com isso, temaes:

" 11548,35 m?(Area construida) x R$ 20,59 / m? (Valor Unitario) = R$ 237.812,37
®  “Valor de Mercado para Locacgao = R$ 237.800,00

Valor de venda

METODO DA CAPITALIZAGAO 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 determinacao do Valor de Mercado
para Venda do imovel, adotamos o Método da Capitalizacdo da Renda através de Fluxo de Caixa
Descontado (FDC).

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

RECETASPROJETADAS:

Contrato em Vigor Contrato atfpico até fev/2028: R$ 260.000,00 ou 22,51/m? construido, conforme
informacdes do cliente.

Novo Contrato (ao término do - Contrato Tipico considerando Valor de Locacéo obtido através do Método
atual) Comparativo Direto de Dados de Mercado: R$ 20,59/m2 construido;
- Prazo de contrato: 120 meses.

Crescimento Real Ano 1 =0,0%;
Ano 2 = 1,53%;
Ano 3a 10 =1,5%.

DESPESAS PROJETADAS: o

Prazo de Absorcéo 12 (doze) meses

Caréncia: 2 (dois) meses

IPTU na vacancia R$ 1,92/ m2/ més

Comissao de locacao 1 aluguel

Comisséo de venda 4,00% na revenda (capitalizagao)

INVESTIMENTOS:

Fundo de Reposicao do Ativo 1,50% sobre a Receita Operacional Liquida Anual apds o primeiro ano;

CAPEX N&o considerade:

TAXAS FINANCEIRAS:

Taxa de Desconto 9,50%;
Taxa de Capitalizacao Terminal: 9,00%.
Inflacao: N&o considerada

A seguir, apresenta-se 0-ELUXO DE CAIXA consolidado anualmente;
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Ano 2
Inicio do Periodo
RECEITAS OPERACIONAIS
Contratos de Lo RE 3.120.000
Comizsdo de Locacédo RE 0
Inadimpléncia RS0
Total de Receitas Operacionais
DESPESAS OPERACIONAIS
Caréncia RS0
Condominio - Vacéncia R0
IPTU - Vacéncia RS0
Total de Despesas Operacionais
RESULTADO OPERACIONAL LIQUIDO RS 3.120.000
INVESTIMENTOS
CAPEX RS0 RS0

Fundo de Reposicdo do Ativo -RE 46.200 -RE 46 200

Total de Investimentos

PERPETUIDADE RSO RS0

FLUXO DE CAIXA RS 3.073.200 RS 3.073.200

VALOR PRESENTE LIQUIDO - VPL
VALOR DE MERCADO

RS 32.773.661
RS 32.770.000
RS 2.833

“alor Unitario (R%/m® construido)

/

\§
<>\O\
QF
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Ano 3

RS 3.120.000
REO
RE0

RS0
RE0
RE0

RS 3.120.000

RE0
-RS 46800

RSO

RS 3.073.200

MIBrazil

Ano 4

RE 3.120.000
RE0
RE0

RS0
RE0
RE0

RS 3.120.000

RE0
-R% 45.800

RS 0

RS 3.073.200

Ano 5 Ano 6

RE3.120.000 RS 3.120.000

RE0 RS0

RE 0 RS0

RE 0 RS0

RE0 RE0

RE0 RS0

RS 3.120.000 RS 3.120.000
RE0 RS0

-R5 45,800  -RS 45.800
RS0 RS 0

RS 3.073.200 RS 3.073.200

RS 3.120.000
RE 0

RS 0
RE0
RE0

RS$ 3.120.000

RE0
-R% 46800

RS 0

RS 3.073.200

_ D~

Ano &

RS 3.120.000
RE0

RS0
RE0
RE0

RS$ 3.120.000

RE0
-RS 46800

RS 0

RS$ 3.073.200

RS 3.120.000
REO

RSO
RE0
RE0

RS 3.120.000

REOD
-RS 45.800

RS O

RS 3.073.200

Ano 10

RS 3.143.955
-R% 13.559
RE 0

RS0
R:0
RE0

RS$ 3.130.360

RE0
-R% 46 555

RS 33.390.502

RS 36.473.906
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Encerramento e conclusao final de valor

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

VALOR JUSTO PARA VENDA

" Venda: R$ 32.770.000,00 (Trinta e Dois MilhGes e Setecentos € Setenta
Mil Reais)

Ressaltamos gue 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 — Avaliagdo & Consultoria CREA n°® 5061478674
NAI Brazil Gerente — Consultoria & Avaliagao
NAI Brazil
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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
especificacao 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 fundamentacao e precisdo, conforme segue:

"  Fundamentaco: E definida em fungdo do aprofundamento do trabalho de avaliagdo, ‘com
o0 envolvimento da selecdo da metodologia em razdo da confiabilidade, qualidade e
quantidade dos dados amostrais disponiveis.

" Precisdo: E estabelecida quando for possivel medir o grau de certeza e‘e nivel de erro
toleravel em uma avaliagdo. Depende da natureza do bem, do objetivonda avaliagédo, da
conjuntura de mercado, da abrangéncia alcangada na coleta.de dados (quantidade,
qualidade e natureza), da metodologia e dos instrumentos utilizados:

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

Método Comparativo Direto de Dados de Mercado:

® Grau de Fundamentagéo: Grau ll; e

®  Grau de Precisao: Grau Il

Método da Capitalizacdo de Benda:

®  Grau de Fundamentacéo: Grau I.
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Anexo II - Documentacao recebida

A Matricula do imdével possui 8 péginas 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.
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MATRICULA 80.045 (pagina 6)
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documento expedido pelo sistema informatizado da JUCESP, o qual fica
arquivado digitalmen

Guarulhos, 22 de 8

Substituta do Ofi selma Bispo de Oliveira.

Prenotagao n® 321.530;d€ 04 de maio de 2.018.

R.8 — VENDA E COMPRA: Pela escritura mencionada na Av.6, a proprietéria
(SEALED AIR EMBALAGENS LTDA., j& qualificada) VENDEU o imével, pelo
valor de R$26.000.000,00 (vinte e seis mithdes de reais), para CM CAPITAL
MARKETS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
LTDA., inscrita no CNPJ/MF sob o n® 02.671.743/0001-19, com sede na Rua
Gomes de Carvalho, n° 1.185, 4° andar, sala 2B, Ed. Madison, Vila Olimpia,
Sao Paulo/SP (na qualidade de instituigo administradora do GGR COVEP!
RENDA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - inscito no CNPI/MF

Bispo de Oliveira.

Prenotagao n° 321.530,de 04 de maio de 2.018.

Av,9 — AFETACAO (§ 2° do art. 7° da Lei Federal n. 8.668/93): Consta na
esciura mencionada na Av.6, que: a)- a pessoa juridica CM CAPITAL
MARKETS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
LTDA., j2 qualificada, figurou naquele ato negocia! na qualidade de
administradora e proprietdria dos ativos que compdem o patrimdnio do GGR
COVEPI RENDA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, o qual (a
despeito de ndo ostentar personalidade juridica que Ihe propiciasse figurar
diretamente comec parte) estd cadastrado no CNPJMF sob o n°
26.614,291/0001-00, e foi constitulde nos termos da Lei Federal n® 8,668, de
25/06/1993. Tal representagdo (do Fundo pela referida pessoa juridica — que
Ihe emprestou a personalidade juridica) deu-se em conformidade com o artigo
7° da mencionada Lei Federal n® 8,668/93; e b)- ¢ imével objets da presente,
comporé o patriménio do Funde sende mantido sob a sua propriedade, bem
como seus frutes e rendimentos, os quais ndo se comunicam com o
patnmonio de seu administrador (CM CAPITAL MARKETS DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.), observadas quanto a tais
bens e direitos as seguintes restricdes: - | - nilo integram o ativo da
administradora; Il - n&o respondem direta ou indiretamente por qualquer
> | obrigagdo da Instituicdo administradera; Il - ndo compdem a lista de bens e
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IPTU
L8ET44
L IPTU 2017 - Secretaria de Finangas - Departamento de Receita Imobiliaria
Valores do langamento 0 G has 30.61.0004.00.000 17.002.316033
Walor Wanal ﬂnTﬂmlH%lql‘&E . lww- Ve da Prédia Lﬁsﬁsa_sﬁs o4 I akor Vienal do Imével tnﬂ 842.346.15
5 VALOR EM UFG | VALOR EM REAIS | FAIXAS DE VALOR VENAL | ALIQUOTA IPTU EM REAIS
. é TOTAL IPTU 71.339,0265 2181aa4 | 1 62 185,00 0,80 497,48
g |VALOR DA COTA ONICA) B4,205,1238 19963300 | IT 93.279,00 1,20 1.118,35
<
2 | VALOR DA PARCELA 5.944 9189 16.484.54 | 11T 155.465,00 1,60 248744
§ QUANTIDADE DE PARCELAS 12 v 521.850,00 1,80 11.193,48
Leis do Langamento: n's 563812000, 6, T332010, 70872012 & T.1662013 v 10.508.556,16 200 218.191.12
WALOR TOTAL DO CALGULD F33.486.88
Desconto de 5% - Lei n* 708772012 1167446
PRAZO PARA IMPUGNAGAC: ATE O VENCIMENTO DA 1° PARCELA Descantos - Lei n® 6.793/2010, Art. 60 a 62; 66 a 68 0.00
VALOR TOTAL DO IPTU 22181444
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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 é firme, bom e livre de 6nus e restricbes, assim

como a sua posse. Nao foram realizadas averiguacdes na documentacao do imoével. A
avaliagdo ndo 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 oufederal ou outros
regulamentos relevantes, tais como normas relacionados ao corpo de bombeiros,
acessibilidade e uso por deficientes fisicos e medidas de controle/de salude e seguranca
nas areas de trabalho;

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

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

g) n&o ha benfeitorias efetuadas por locatarios gue possam afetar materialmente o valor da
locacdo 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
imével, a propriedade ou seu uso;

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

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

2. O relatériovfinal foi baseado nas informagdes fornecidas pelo Contratante, as quais s&o
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 informagdes precisas, foram adotadas premissas e estimativas baseadas no
conhecimento da NAI Brazil. As informagdes de terceiros € do mercado sé&o 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 alienacao, aquisicao ou locagao
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 informagdo encaminhada pela contratante ou nas premissas acima consideradas ou (i)
venha a ser identificado algo que afete o potencial de comercializacao do imoével.

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,
proprio ou de familiares nos imoveis objeto deste estudo a serem analisados.

9. Tendéncias positivas passadas do mercado nao séo indicativo de sucessos futuros.cO_laudo
final reflete a andlise na data e na conjuntura mercadolégica em que foi realizado./A NAI Brazil
nao assume responsabilidade por mudangas de comportamento do mercado . ou-alteragdes
nos métodos ou critérios de avaliacao.

10. Este relatério ndo podera ser publicado sem a prévia autorizagdo per_escrito da NAl Brazil
sendo que, no caso de eventual autorizacao, devera ser publicado-em sua integralidade, ndo
sendo permitida em nenhuma hipétese a publicacdo ou divulgacdo parcial. Ainda, na
reproducao de qualquer informacao, a fonte devera ser sempre citada, sob as penalidades
civeis e criminais impostas pela viclacao de direitos autorais,

11. Lembramos, ainda, que os valores determinados na' avaliagdo sao fundamentados pelas
metodologias, procedimentos e critérios da engenharia de avaliagdo € ndo 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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