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Sa0 Paulo, 30 de outubro de 2020,

A
Alianza Trust Renda Imobiliaria Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

Referéncia: DASA 23 de Maio
Rua Dr. Diogo de Faria, 1379
Vila Clementino, Sdo Paulo, SP — Brasil

Prezado Sr. Cliente,

A Capright apresenta o relatério de avaliagdo com a estimativa do valor de venda do imoével
em referéncia.

Trata-se do DASA 23 de Maio localizado na Rua Dr. Diogo de Faria, 1379, no bairro Vila
Clementino, Sao Paulo, SP. O imével possui uma area total locavel de 2.283,66 m?. Maiores
informacdes sobre o imovel estdo incluidas neste relatorio.

Este trabalho foi elaborado para o cliente, a quem ¢é dirigido em carater confidencial. A

publicagao ou divulgacao, total ou parcial do presente estudo a terceiros nao é permitida, a
nao ser que autorizada pelo contratante e pela Capright.

Atenciosamente,

Ana Kibeire Daniel, Mowrio-

Ana C. Ribeiro, MRICS Daniel Mourao
Managing Director Real Estate Manager
CREA: 5069461888 SP
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Nome/Enderecgo:

Acessibilidade:

Tipo:
Titulagao:

Usuario do Relatoério:

Finalidade da Avaliagéo:
Metodologia(s):

Data da Avaliagéao:
Referéncia:

Descricao da Propriedade:

DASA 23 de Maio

Rua Dr. Diogo de Faria, 1379
Vila Clementino, Sdo Paulo, SP — Brasil

Acesso ao imovel através da Rua Dr. Diogo de Faria e
da Avenida Professor Ascendino Reis.

Imével comercial

DASA S.A. (100,00%).

Alianza Trust Renda Imobilidria Fundo de Investimento

imobiliario — FlI

Estimativa do valor de mercado para venda e compra

Método da Renda
Outubro de 2020

Proposta n® 20307

Area Construida Total:
Area Bruta Locavel:
Ano de Construgao:

Numero de Pavimentos:

Numero de Blocos:
Area do Terreno:

Formato:

Zoneamento:

2.283,66 m?

2.283,66 m?

2008

Subsolos mais 3 pavimentos
1

1.650,00 m?

Irregular

Zona Eixo de Estruturacéo e
Transformacgao Urbana —
ZEU
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Taxas Utilizadas:
Inflagéo: 5,00%

1° e 2° ano 5,50%
3%ano 7,00%

Crescimento real

Taxa de Desconto: 10,50%
Taxa de Saida (Terminal Cap Rate) 8,75%
Comissao de Venda: 2,00%

Opinido de Valor:
Método da Renda: R$ 25.985.000,00
Método Comparativo Direto: Nao aplicado
Método Evolutivo: Nao aplicado
Conclusao: R$ 25.985.000,00
Valor por metro quadrado: R$ 11.378,66/m?

Pressupostos Extraordinarios: =~ Nenhum

Condigées Hipotéticas: Nenhuma
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IDENTIFICAGAO DA PROPRIEDADE

O imével, conhecido como DASA 23 de Maio, esta localizado no bairro da Vila Clementino,
em Sao Paulo. O avaliando foi construido em 2008 e esta situada em um terreno de 1.650
m2. O empreendimento possui 2.283,66 m? de area bruta locavel (ABL).

O endereco do imovel € Rua Dr. Diogo de Faria, 1379, Vila Clementino - Sdo Paulo, SP
04737-005.

FOTOS DA FACHADA DO IMOVEL

TITULAGAO

De acordo com as informagdes recebidas, o imovel € de dominio da DASA S.A. Salientamos
que nao foram feitas investigacdes sobre a situagao atual da documentagao, considerando-
se, como correta e de conhecimento do proprietario. De acordo com as informagdes que
obtivemos, ndo houve outras transferéncias de titularidade envolvendo o imével nos ultimos
anos e, até onde a Capright tem conhecimento, o imovel nao esta, atualmente, ofertado para
venda.

FINALIDADE DA AVALIAGAO

Este relatério tem por objetivo estimar o valor de mercado para venda e compra do DASA 23
de Maio, localizado na Rua Dr. Diogo de Faria, 1379, Vila Clementino — Sdo Paulo, SP.

Para estimativa do valor do imoével, foram aplicadas as seguintes metodologias:

» Método Comparativo Direto de Dados de Mercado: Por este método identifica-se
o valor de mercado do bem pela comparacgéao direta com outros imoéveis semelhantes,
por meio do tratamento por fatores dos atributos dos elementos comparaveis
constituintes na amostra.

» Meétodo da Capitalizagdo da Renda por Fluxo de Caixa Descontado: Por essa
metodologia, identifica-se o valor de mercado ou valor econdmico do bem também
por meio da capitalizagdo presente de sua renda liquida prevista (aluguel, aluguel
complementar, outras receitas), durante um periodo de analise e considerando taxas
de crescimento adequadas, eventos de contratos (reajustes, revisdes e renovagdes)
ocorrendo na menor periodicidade definida pela atual legislacdo sobre os contratos
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de locagao. Para refletir o valor do imovel no término do fluxo de caixa, ao final do 16°
ano, capitalizamos a receita.

Valor de Mercado é definido pelo Red Book como: “O valor estimado pelo qual um imével
poderia ser transacionado na data de valoragdo apds tempo apropriado de exposigcdo ao
mercado, entre duas partes interessadas e conhecedoras do mercado, agindo
prudentemente e sem compulsdo ou interesses especiais.” Implicita nesta definicdo esta a
consumagao da venda, sobre as condi¢gdes abaixo:

1. Comprador e vendedor s&o tipicamente motivados;

2. Ambas as partes sdo bem informadas ou bem aconselhadas e atuam naquilo que

consideram ser de seu interesse;

Um prazo razoavel é permitido para exposi¢ao do imével a mercado;

4. O pagamento é feito em dinheiro e a vista ou em termos financeiros acordados entre
as partes.

w

CONFORMIDADE COM AS NORMAS DE AVALIAGAO

Os procedimentos e metodologias adotadas pela Capright estdo de acordo com a norma
brasileira de avaliagdo de bens, da Associacéo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), em
suas 4 partes. e através das normas do International Valuation Standards Council ("IVSC”),
nos seus pronunciamentos 101 — Scope of Work, 102 — Implementation e 103 — Reporting e
dos padroes de conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em sua edicdo 2014,
editada pelo Royal Institution of Chartered Surveyors (“RICS”).

DATA DA AVALIAGAO
A data da avaliacdo, considerando a situagao atual do imével, é outubro de 2020.

DATA DA VISTORIA
Daniel Mourao, MRICS inspecionou o imovel em 8 de outubro de 2020.

ESCOPO DO TRABALHO
De acordo com a proposta comercial acordada por ambas as partes e informacgdes trocadas
durante o processo de contratagdo, este trabalho seguiu o seguinte escopo:
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Procedimentos Sim Nao N/A
Inspecao técnica ao imoével v
Pesquisa e tendéncias de mercado (estoque, vacéancia, absorcao, etc) v
Descricao das principais caracteristicas de localizacéo v
Mencéao dos aspectos econdmicos e fisicos identificados no entorno v
Mencao das atividades existentes e a infraestrutura urbana v
Descrigao dos aspectos fisicos e legais do imovel v
Revisdo de dados referentes a impostos, zoneamentos, servidées, v
servigos que possam afetar o imével

Andlise referente a melhorias fisicas incorridas no avaliando v
Andlise do comportamento do mercado imobiliario local v
Cumprimento das Normas de Avaliagdes Vigentes v
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LOCALIZAGAO

Situag¢do: O imovel objeto de estudo esta localizado na Rua Dr. Diogo de Faria, 1379, no
municipio de Sao Paulo. O bairro Vila Clementino esta localizado a aproximadamente 6,0 km
da regiao central de Sao Paulo, 5 km do Aeroporto de Congonhas e 30 km do Aeroporto

Internacional de Sao Paulo (Guarulhos).
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MAPA DE LOCALIZAGAO DO IMOVEL - Fonte: Google Maps

Acesso: O acesso principal a regiao do imével é através da Avenida Rubem Berta (23 de

Maio). Como referéncia, o imovel esta situado a um raio de:

¢ 400 metros Avenida Rubem Berta (23 de Maio)
¢ 400 metros da Rua Sena Madureira
¢ 800 metros da Avenida Ibirapuera

Ocupacao Circunvizinha: No entorno imediato do imdével existe uma ocupacao heterogénea
com poucos comércios de ambito local, alguns servigos e um adensamento de residenciais

de padrdo médio.
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PERSPECTIVA DO ENTORNO DA NOME DO IMOVEL - Fonte: Google Earth

Melhoramentos Urbanos: A Rua Dr. Diogo de Faria € uma via de m&o unica com toda a
infraestrutura urbana como: iluminagdo publica, pavimentacdo asfaltica, telefone, energia
elétrica, coleta de lixo, correios, limpeza, rede de esgoto, agua potavel e conservagao viaria
regular.

Transporte: O local é servido por linhas de 6nibus municipais que trafegam pela Avenida
Professor Ascendino Reis (entrada secundaria do imével) e arredores. Além disso, o imovel
dista cerca de 500 metros da Estagdao AACD do Metr6, 800 metros da Estagao Hospital Sao
Paulo do Metrd e 1,7 km da Estacdo Santa Cruz do Metré.

Terreno: O terreno tem 1.650 m?, aproximadamente 32,00 metros de frente para a Rua Dr.
Diogo de Faria e 42 metros de frente para a Avenida Professor Ascendino Reis, formato
irregular e topografia plana. Além disso, o terreno recebe todos os servicos de infraestrutura
urbana.

Questoes Ambientais: A Capright nao realizou investigagdes de usos anteriores, no imovel
ou quaisquer adjacentes, para verificar se existe ou nao qualquer possibilidade de
contaminacao de tais utilizagdes ou outros fatores de risco ambientais e, por isso, assumimos
que nao ha qualquer risco.

CAPRIGHT

DELIVERING TRANSPARENCY




USO E OCUPAGAO DO SOLO Pagina 9

Uso e Ocupacdo do Solo: A legislagao que rege o uso e ocupagao do solo no Municipio de
Sao Paulo é determinada pela Lei Complementar N° 16.402/16, que dispdes sobre o plano
diretor da cidade de Sao Paulo, estabelecendo os objetivos e diretrizes gerais da politica de
desenvolvimento urbano. De acordo com a legislacédo vigente, o imovel encontra-se em
perimetro de ZEU (Zona Eixo de Estruturagéo e Transformagéo Urbana), conforme o mapa

de zoneamento abaixo:
' ZOOR 2 - ¥
e ) ZE1S-1)

?z

-

AC-1

= AV RUBEM BERTA

ZONEAMENTO DO IMOVEL - Fonte: Prefeitura Municipal de Sao Paulo

Os parametros urbanisticos da Zona Mista, sao:
e Coeficiente de Aproveitamento:
e Basico: 1,00 vez a area do terreno
e Maximo: 4,00 vezes a area do terreno
e Taxa de Ocupacéo: 85% da area do terreno

e Gabarito de Altura: Nao se aplica

Por se tratar de um imovel ja construido e em funcionamento, consideramos que as
construgdes existentes estejam em conformidade com a legislagéo atual, e/ou da época de
sua edificacdo, e que eventuais irregularidades ja estejam em processo de regularizacéo.
Nao temos conhecimento de quaisquer problemas que possam ter impacto negativo sobre o

valor do imovel.
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Construcao: O imoével foi construido em 2008, esta localizado no municipio de S&o Paulo
em uma area de 1.650 m? de terreno. O empreendimento possui um total de 2.283,66 m? de
area construida, atualmente esta ocupado por uma clinica com subsolo (garagem) e mais

trés pavimentos.
Caracteristicas:

Estrutura:

Concreto armado

Fechamento lateral:

Argamassa de cimento

Revestimento externo:

Vitral e alvenaria com pintura

Pavimentos: Contrapiso e ceramico

Paredes: Bloco de concreto com pintura a base de latex
Forro: Gesso e laje

Esquadrias: Aluminio

Idade aparente:

10 anos para efeito de avaliacéo

Estado de conservacgao:

Verificamos no local que, de modo geral, o imével

apresentacao estado de conservacgdo entre novo e regular.

Instalagcées e Equipamentos:

Estacionamento:

Extintores e hidrantes

Sistema contra incéndio:

Extintores, hidrantes e detectores de fumaca

Sistema de Segurancga:

Sistema de automacao predial integrado com CFTV
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Cenario Macroeconémico: A taxa SELIC atingiu um patamar incrivelmente baixo de 2,0%
e deve permanecer nesses nhiveis até o final de 2021, refletindo a grande ociosidade na
economia. Acreditamos que este ambiente de recuperagao da economia, com juros baixas e
o continuo avango no desenvolvimento de uma vacina.

Indicadores Econbmicos
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= Tgxa SELIC === |PCA Inflagéo == Taxa de Desemprego

A taxa Selic é referente ao més de Outubro de 2020
A taxa de inflagéo (IPCA) é referente ao més de Outubro de 2020
A taxa de desemprego referente ao 3T 2020 Fonte: IBGE & Banco Central

No Brasil, os politicos estdo se esforcando para desenvolver respostas para diminuir a
propagagao do virus e mitigar seu impacto econémico. O surto é o pior cenario para a regiao,
adicionando interrupgdes localizadas no comércio, além de diminuir a demanda externa e
contribuir para a volatilidade do mercado. O real brasileiro atingiu o nivel mais alto de
desvalorizagdo frente ao dolar de R$5,82. Isso se deve em grande parte ao impacto
econdmico da pandemia, e ndao a uma mudanga na percepgao de risco do pais. O governo
vendeu US $ 3 bilhdes em swaps cambiais que pouco ajudou a aliviar a presséo sobre a
moeda. Devido ao surto de COVID-19, houve um choque de oferta e demanda na economia
global a medida que os paises entraram em confinamentos. O Banco Central do Brasil
apressou-se para reduzir as taxas de juros, e pacotes de estimulo fiscal estdo em andamento.
A economia devera retrair para -5,7% em 2020, abaixo dos dois anos anteriores e bem abaixo
dos 3,0% que a maioria dos economistas esperavam. Consumo, investimentos e exportagdes
serao atingidos por um choque de demanda doméstica e deterioragdo da demanda externa
a medida que a economia global se contrair. Medidas de estimulo monetario e fiscal serdo
promulgadas, mas é provavel que a agenda de reformas esteja fora de cogitagéo no futuro.
O Comité de Politica Monetaria (COPOM) nao descartou novos cortes na taxa SELIC, apesar
de dizer, que, se houver, deve ser pequeno. No cenario internacional, a eleicdo nos EUA tem
influéncia nos mercados e merece acompanhamento.
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O Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), teve sua estimativa reduzida a
1,6% para 2020, em consequéncia do forte choque desinflacionario provacado pela crise do
COVID-19 sobre a economia. As projecoes de inflagdo para 2020 e 2021 seguem abaixo das
metas estabelecidas de 4,0%.

A taxa de desemprego teve alta de 13,0% no segundo trimestre, abaixo da situacgéo real, ja
que o pais registrou 10 milhdes de desempregados desde do inicio da crise. O motivo é a
restricdes de mobilidade e muitas pessoas néo estdo procurando emprego, suavizando a
taxa real de desemprego. A previsao real dos economistas € que a taxa de desemprego esta
no patamar de 21,0%.

MERCADO IMOBILIARIO DA REGIAO

O mercado imobiliario da regido € bastante aquecido no segmento residencial, a Vila
Clementino vem se tornando um bairro muito procurado pelas incorporadoras nos ultimos
dez anos. As antigas casas comegaram a dar espago aos grandes empreendimentos
residenciais, a regido esta localizada entre bairros de alto pode aquisitivo como Vila Nova
Conceigao, Vila Mariana e Chacara Klabim. O segmento comercial do bairro é voltando a
pequenos servigos de ambito local e aos grandes hospitais como o Hospital Sao Paulo, AACD
e a Unifesp. O comércio na Rua Diogo de Faria € de bares, padarias, restaurantes e outros
pequenos comércios, além de clinicas e prédios de saletas com profissionais autbnomos
como médicos, dentistas, advogados entre outros. Os pregos pedidos de locagao nos imoveis
comerciais proximos ao avaliando variam entre R$35,12/m?>/més chegando até
R$75,00/m?/més, essa variacdo esta ligada diretamente a localizagéo do ativo, eficiéncia de
layout, area util, vagas de garagem e estado de conservagao da edificagao.

O imével esta locado para uma empresa do segmento da saude, que € um dos setores nao
tradicionais do mercado imobiliario e que ha grande potencial de atuagdo. Esse nicho,
normalmente, possui bons inquilinos que costumam manter o imovel em bom estado de
conservagao e possuem contratos de locagao fortes — por periodos longos, entre 10 e 15
anos. Além disso, os precgos praticados nesse tipo de imovel costumam ser superiores aos
praticados em imoveis comerciais tradicionais, uma vez que clinicas e laboratérios
necessitam de adequacgdes e possuem caracteristicas mais especificas para operagdo. O
numero de unidades de atendimento vem aumentando cada dia mais e hoje nota-se uma
diversidade maior de empresas atuando no segmento de exames clinicos. Esses fatores
garantem a investidores mais tranquilidade na hora de aportar capital nesse tipo de negdcio.
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A abordagem mercadoldgica do imovel e da regiao foi realizada com indicagao dos principais
aspectos positivos e desafiadores, das oportunidades e ameacas que incidem sobre o imovel
em estudo.

Aspectos Positivos Desafios

e Empreendimento bem localizado, com uma
grande frente para Avenida Professor Ascendino
Reis e visibilidade a partir da Avenida Rubem
Berta (23 de Maio), aumentando seu apelo
promocional;

e Imovel possui um bom estado de conservagao;

e Boarelagéo entre a ABL e o numero de vagas de

estacionamento.
Oportunidades Ameacas
e Imovel com facilidade de mudancga de /ayout; e Pela regido do imoével estar em
ascensao imobiliaria pela
e Regido do entorno vem passando por um incorporacdo residencial, os pregos
processo de valorizagao imobiliaria nos ultimos podem passar por especulagdes.

anos, tornando-se um dos bairros preferidos
pelas grandes incorporadoras;

e Atualmente o imdvel possui um contrato de
locagdo  atipico, gerando valor como
investimento.
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AVALIACAO

Método da Renda — Fluxo de Caixa Descontado

Na abordagem pelo Método da Renda o valor de venda do ativo é estimado por meio de uma
analise da capacidade de producao de renda. As duas técnicas de avaliagdo mais comuns
empregadas nessa abordagem sao o fluxo de caixa descontado (DCF) e as analises de
capitalizagao direta (remuneracgao do capital).

O DCF trata de fluxos de renda flutuantes causados pela variedade dos contratos de locagao,
mudangas na receita e/ou despesas, investimentos e outros fatores que fazem com que o
desempenho operacional performe acima ou abaixo das praticas atuais de mercado. Na
analise do DCF, as receitas e despesas séo projetadas sobre um periodo de investimento
para um tipico investidor. Os fluxos de caixa sdo descontados a valor presente a uma taxa
derivada de mercado (taxa de desconto).

Comumente o valor de mercado é obtido através do valor presente liquido do fluxo de caixa
operacional projetado para o empreendimento para um periodo de 10 anos. Para essa
avaliagdo consideramos um cenario de analise de 15 anos para respeitar o contrato de
locacédo vigente.

Apods o periodo de vigéncia do atual contrato, assume que o imovel vai a mercado e
posteriormente € alugado. Para obtengédo do valor de mercado de locagéo, adotou-se o
método Comparativo Direto de Dados de Mercado.

Os imoveis utilizados na pesquisa para estimar o valor de locagado, apresentam diferentes
caracteristicas como localizagéo, padréo, idade e estado de conservagao, area, entre outros.
Esse fato impossibilita uma comparagao direta apenas de seus pregos unitarios, motivo pelo
qual foi empregado o Tratamento por Fatores para a estimativa do valor unitario. No presente
trabalho foram utilizados os seguintes fatores de homogeneizacgao:

» FATOR OFERTA: Com a finalidade de isolar a eventual existéncia da elasticidade
das ofertas, os precos unitarios pedidos nos elementos comparativos relativos a
ofertas foram abatidos em 10%, para posterior consideragao dos dados nos calculos
estatisticos.

> FATOR PADRAO LOCALIZAGAO: Para a transposigao de valores do local onde se
encontram os elementos comparativos para o local de referéncia, eleito como o de
situagao do imovel, foram utilizados indices determinados e aferidos no local.
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Os indices utilizados foram baseados na seguinte escala de valores:

l. Equipamentos Urbanos

Variaveis Sim Nao
Trafegabilidade 20 0
Luz Domiciliar 13 0
Rede de Agua 11 0
Luz Publica 7 0
Guias e Sarjetas 5 0
Rede de Esgoto 4 0
Telefonia 2 0
Gas 1 0

Pavimentagao

Transporte Coletivo

Largura da Via

(distancia)
Asfalto: 17 Até 100m: 15 Pracas: 5
Paralelepipedo: 16 De 100 a 300m 10 Acima de 20m: 5
Cascalho ou Pedra: 8 De 300 a 500m 5 De 10 a 20m: 3
Terra: 5 Acima de 500m 0 Até 10m 1
Il. Caracteristicas da Regiao
Fator
Densidade de Ocupacao Nivel Econémico .
Comercial
Classe alta: 1,50 a 2,00 Alto: 1,00
De 100% a 70%: 1,00
Classe média-alta: 1,25 a 1,50 Médio-alto: 0,95
De 70% a 40%: 0,95 Classe média: 1,00 a 1,25 Médio: 0,90
Classe média-baixa: 0,85 a 1,00 Médio-baixo: 0,85
Abaixo de 40% 0,9
Classe baixa: 0,70a 0,85 Baixo: 0,80
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> FATOR PADRAO CONSTRUTIVO: Para a transformacéo do padr&o construtivo de
todos os elementos em uma situacdo comum, eleita como a do imével avaliando, foi
utilizado o estudo Valores de Edificagdes de Imoveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao
2002, concebido a partir de estudos anteriores realizados pela Comissao de Peritos
nomeada pelo Provimento n° 02/86 dos MM. Juizes de Direito das Varas da Fazenda
Municipal da Capital de Sao Paulo.

Valor Valor Valor
Grupo Padrao
Minimo Médio Maximo

Econdmico (600 0,780 0,960
Simples 1,200 1,410 1,620
Escritério Médio 1632 1,836 2,040
(com elevador) Superior 1,872 2,046 2,220
Fino 2,052 2,286 2,520

Luxo Acima de 3,61

Fonte: Valores de Edificagdes de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2002

Valor Valor Valor
Grupo Padrao
Minimo Médio Maximo
Econdmico 0,518 0,609 0,700
Simples 0,982 1,125 1,2680
Galpao
Médio 1,368 1,659 1,871
Superior Acima de 1,872

Fonte: Valores de Edificagdes de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2002

Nota: Embora tenha sido langado um novo estudo em 2017, este nao atualizou os
valores do Grupo Escritérios e, portanto, utilizou-se o estudo anterior de 2002.

Como o fator padrao construtivo refere-se a variagao do preco dos iméveis em fungao
do padrao da construcao, sua aplicagcdo ocorre apenas na parcela referente a cota-

parte construgao e foi considerado de acordo com a seguinte formula:

Fpc = 1 + (((PdAVA — PACOMP) / PACOMP)) x pc)

Onde:
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Fpc: Fator Padrao Construtivo

PdAVA: Padréao Construtivo correspondente ao Imovel Avaliando
PdCOM: Padréao Construtivo correspondente ao Elemento Comparativo
pc: Participagcéo do valor da construgéo no valor total dos imoveis

> FATOR DEPRECIAGAO: Conforme preconizagdes do estudo supramencionado o
critério especificado para a transformacéo do estado de conservacao de todos os
elementos € uma adequagao do método Ross/Heidecke que leva em conta o
obsoletismo, o tipo de construgdo e acabamento, bem como o estado de conservagao
da edificacao, na avaliagao de seu valor de venda.

O Fator de Adequacdo ao Obsoletismo e ao Estado de Conservagdo (FOC) é
determinado pela expressao:

FOC =R+ Kx(1-R)
Onde:

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

O fator de depreciacéo fisica k é obtido através de uma tabela de dupla entrada, na
qual se encontra, nas linhas a relagao percentual entre a idade da edificacdo na época
de sua avaliagdo e a vida referencial relativa ao padrdo dessa construgcédo. Nas
colunas utiliza-se a letra correspondente ao estado de conservagao da edificagao,
fixado segundo as faixas especificadas.

Grupo Padrao Vida Util Valor

(anos) Residual (R)

Econémico 60 0,20

Simples 70 0,20

Escritorio Medio 60 0,20

(com elevador) Superior 60 0,20

Fino 50 0,20

Luxo 50 0,20

Fonte: Valores de Edificagoes de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2002
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Vida Util Valor
Grupo Padrao
(anos) Residual (R)
Econémico 60 0,20
Simples 60 0,20
Galpao

Médio 80 0,20
Superior 80 0,20

Fonte: Valores de Edificagdes de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2002

Referéncia Estado da Edificacao Depreciagao

A Novo 0%

B Entre Novo e Regular 0,32%
C Regular 2,52%
D Entre Regular e Necessitando de Reparos Simples 8,09%
E Necessitando de Reparos Simples 18,10%
. Entre Necessitando de Reparos Simples a 33.20%

Importantes
G Necessitando de Reparos Importantes 52,60%

Entre Necessitando de Reparos Importantes a
H 75,20%
Edificagdo sem Valor

| Edificagcdo sem Valor 100%
Fonte: Valores de Edificagoes de Iméveis Urbanos - IBAPE/SP - Versao 2002

Levando-se em conta que o estado de conservagao somente influi na parcela-
construgao, este fator foi ponderado a partir da porcentagem referente ao valor da
construcao, verificada, de forma geral, no valor de locacédo de imdveis comerciais.

Fdep =1 + (((FOCAVA — FOCCOMP) / FOCCOMP)) x pc)
Onde:

Fdep: Fator Depreciagao

FOCAVA: Fator de Obsolescéncia e Conservagdo correspondente ao Imovel
Avaliando

FOCCOMP: Fator de Obsolescéncia e Conservagao correspondente ao Elemento
Comparativo

pc: Participacéo do valor da construgao no valor total dos imoveis
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> FATOR AREA: Para homogeneizacdo dos elementos comparativos no que se refere
a area que apresentam foi utilizado o fator de area em conformidade com as
prescricdes do “Curso Basico de Engenharia Legal e de Avaliagbes”, de autoria de
Sérgio Antonio Abunahman, publicado pela Editora Pini:

Fa = (drea do elemento pesquisado)'* => quando a diferenca for inferior a 30%
(Area do elemento avaliando)

ou,

Fa = (drea do elemento pesquisado)'® => quando a diferencga for superior a 30%
(Area do elemento avaliando)

> SITUAGCAO PARADIGMA: A situagdo paradigma é um cenario hipotético adotado
como referencial para avaliagcdo do bem, a situacdo que nos possibilitou a
homogeneizagao do valor é:

SITUAGAO PARADIGMA

Area Construida Total: 2.283,66 m?
indice de Local: 83,70
Padrao da Construcgao: 1,836
Estado de Conservacgao: B
Idade Aparente (anos): 10
Vida Util Referencial (anos): 60
Fator de Depreciacgéo: 0,926
Cota-parte de construgéo: 70%
Cota-parte de terreno: 30%

Com a homogeneizados dos elementos que compdéem o campo amostral através do
tratamento por fatores, obteve-se, em numeros redondos, o seguinte valor unitario basico de
locagdo: R$ 55,00 /m?/més. Abaixo os comparativos utilizados para homogeneizagdo do
valor unitario:
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Valor de Mercado para Locagdo Mensal: De acordo com as bases de valoragéo
estabelecidas, estimamos que o valor de mercado para locacéo é de: R$ 125.000,00 /més

Com a obtengéo do valor de locagao para os futuros alugueis, as projegdes do fluxo de caixa
descontado sdo feitas com base no desempenho do mercado, assumindo os valores
praticados no atual contrato de locacéo, além de considerar niveis de vacancia, caréncia e
despesas do imovel. O fluxo de caixa foi modelado utilizando-se o software ARGUS Valuation
— DCF, versao 12.1.

Para elaboragao do fluxo de caixa foram consideradas as seguintes premissas:

Receitas Projetadas: O fluxo de receitas considera inicialmente o contrato de locacao
vigente até seu prazo de término, e subsequentemente contratos hipotéticos de locagao a
valor de mercado (R$55,00/m?/més) até o fim do periodo de analise, momento no qual se
considera a saida do investimento (desinvestimento) por meio de uma venda hipotética da
propriedade simulando o principio da perpetuidade. O contrato vigente possui as seguintes
caracteristicas:

SUMARIO DOS CONTRATOS DE LOCAGAO

Locataria Periodo do indice de Area (m?) Valor do Aluguel
Contrato Reajuste (R$/m?més)’
DASA 15 anos IPCA 2.283,66 R$ 55,14

Fonte: Contrato de locagéo fornecido pelo cliente
Nota': A Capright assumiu que os valores apresentados pelo cliente ja estejam acruados para data base do

trabalho.

Inflagdo: Espera-se que as despesas operacionais, itens de capital e outras fontes de renda
cresgam anualmente a taxa de inflagao geral. A inflagao no Brasil flutuou entre 4,0% a 12,0%
nos ultimos cinco anos, com o Banco Central usando controles monetarios para atingir a
inflagdo anual na faixa de 5,0% a 6,0%, concluimos que uma estimativa de inflagdo de longo
prazo no periodo de 15 anos ficaria na faixa de 5,0%.

Crescimento Real: Para o calculo do valor locativo a ser aplicado para os novos contratos
de locagao adotou-se uma premissa de crescimento real equivalente a 5,50% a.a no primeiro
e segundo ano e a partir do terceiro ano o crescimento se estabiliza em 7,00% em toda
analise do fluxo de caixa.

Caréncia— Novos Contratos de Locagao: Tendo em vista as condigdes atuais do mercado,
assumiu-se que todos os novos contratos ndo terdo caréncia no inicio de seus contratos.

Taxa de Vacancia/ Inadimpléncia: O percentual de vacancia utilizado no fluxo de caixa foi
estimado levando em consideragao a visao de um investidor. A vacancia € um dos fatores de
maior impacto no valor e na rentabilidade do imdvel. Isso porque, diversas receitas e
despesas do imovel sdo afetadas direta ou indiretamente pela vacancia. Uma vez que um
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imével € um investimento de longo prazo, o risco da vacancia e/ou atraso no pagamento do
aluguel é iminente. Adotamos uma taxa de vacancia e inadimpléncia perpetuada totalizando
1,0%. Entretanto a taxa de 1,0% incidira apenas no 16° ano do fluxo, em uma situagao
hipotética na qual o atual inquilino n&o renove o contrato de locacéo.

Comissao de Locagao: A remuneragao do trabalho do consultor imobiliario responsavel pela
locagao do imovel apos o termino do contrato atual sera correspondente ao valor de 1 aluguel
e meio. Para renovagdes, ndo consideramos o pagamento de comissoes.

Despesas Operacionais: As despesas operacionais sdo aquelas relativas a operacéo do
imoével, neste caso cabe ao locatario arcar com as despesas. Apos o vencimento do contrato
atual e nos periodos de vacancias as despesas de IPTU (R$ 6,35/m#més) e
Condominio/Manutengédo (R$ 1,50/m?/més) foram consideradas.

Gestao de Locacgao: Durante o periodo do contrato vigente ndo incidira despesas com
gestacao de locagao, a atual gestao é feita pelo fundo. Apds o periodo do contrato estima-se
que as despesas operacionais de gestdo de locagdo equivalerdo a 1,0% da Receita
Potencial.

Vacéncia entre Contratos: Assume-se a ocorréncia com a probabilidade de que 25% dos
contratos nao seréo renovados e que, portanto, o imovel sera submetido a um periodo de
vacancia de 3 meses entre o periodo de transigao para a comercializagdao e adequagao do
espaco.

Fundo De Reposicao do Ativo: O fundo de reposi¢ao do ativo corresponde a reserva de
caixa, provisionada com base na receita mensal de locacgéo, 2,0% sobre a Receita Potencial
de Aluguel, com a finalidade de promover obras de melhoria e manutengdo do
empreendimento para manté-lo no padrao atual, incidindo apenas nos cinco ultimos periodos
do horizonte da analise.

CAPEX: Nao foram projetadas despesas de capital ou investimento.

Comisséao de Venda: A remuneracéo do trabalho do consultor imobiliario responsavel pela
venda do imovel no final do horizonte de analise correspondera a 2,0% do valor de venda.

O valor do imovel é equivalente ao valor presente do fluxo de caixa descontado a taxa de
10,50% a.a. A taxa de desconto utilizada leva em conta o custo do capital e os riscos da
propriedade e da locagao. Além disso, considera as atuais praticas de mercado, levando em
consideracao as caracteristicas do imovel em avaliagdo, monitoramento constante das
praticas de mercado e de negociag¢des ocorridas em propriedades semelhantes e a expertise
de mercado da Capright.

Ao final do fluxo de caixa foi simulada a venda da propriedade (valor residual) por meio da
aplicacao do principio da perpetuidade. Para isso, o desinvestimento foi calculado pela
aplicagao do terminal cap rate de 8,75%.
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FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Taxa de Desconto: 10,50%
Taxa de Perpetuidade 16° Ano: 8,75%
Comissdes: 2,00%
Receita Liquida Operacional (NOI): R$ 3.874.612
Valor de Venda: R$ 43.395.654
. Receita Fator Valor
Ano Terminando Liquida Taxa de Desconto Presente
2021 R$ 1.680.000 0,904977 R$ 1.520.362
2022 R$ 1.764.000 0,818984 R$ 1.444.688
2023 R$ 1.852.200 0,741162 R$ 1.372.780
2024 R$ 1.944.810 0,670735 R$ 1.304.452
2025 R$ 2.042.051 0,607000 R$ 1.239.525
2026 R$ 2.144.153 0,549321 R$ 1.177.829
2027 R$ 2.251.361 0,497123 R$ 1.119.204
2028 R$ 2.363.929 0,449885 R$ 1.063.497
2029 R$ 2.482.125 0,407136 R$ 1.010.562
2030 R$ 2.606.231 0,368449 R$ 960.263
2031 R$ 2.736.543 0,333438 R$ 912.467
2032 R$ 2.815.903 0,301754 R$ 849.709
2033 R$ 2.956.698 0,273080 R$ 807.416
2034 R$ 3.104.533 0,247132 R$ 767.228
2035 R$ 3.259.759 0,223648 R$ 729.040
2035 R$ 43.395.654 0,223648 R$ 9.705.369
Valor R$ 25.984.391
Valor Arredondado R$ 25.985.000
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CONCLUSAO

Fatores importantes que s&do considerados pelos investidores ao analisar a compra de um
ativo sdo os custos de ocupacédo, periodo do(s) contrato(s), qualidade do(s) inquilino(s),
localizagao, tipologia e a condigao fisica geral, layout e apelo estético do imével. De acordo
com nossa expertise de mercado, o valor que melhor representa a precificagéo do ativo é
representada pelo Método da Capitalizagdo da Renda.

Com isso, de acordo com os indicios de mercado e da regido na qual o imovel esta inserido,
concluimos que o valor do imovel, na data base de outubro de 2020, é de:

R$ 25.985.000,00
(VINTE E CINCO MILHOES, NOVECENTOS E OITENTA E CINCO MIL REAIS)

Atenciosamente,
CAPRIGHT
b anied) A
Awna Kibeive D Mourio-
Ana C. Ribeiro, MRICS Daniel Mourao
Managing Director Real Estate Manager

CREA: 5069461888 SP
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PREMISSAS E LIMITAGOES QUANTO AS INFORMAGOES UTILIZADAS
A presente avaliagéo foi elaborada seguindo as seguintes premissas e limitacdes:

1. Foram utilizadas informagdes e dados fornecidos pelo contratante por escrito,
verbalmente e/ou em materiais eletrénicos durante todo o processo deste trabalho. A
Capright considerou como verdadeiros tais dados e informagdes obtidos para o uso neste
relatério.

2. Exceto quando especificado no relatério, presume-se que as informacdes fornecidas pelo
cliente sao corretas A Capright Brasil, Ltda ndo tem nenhuma razao para acreditar que
as informacgdes fornecidas contém qualquer erro material, mas nao pode garantir a sua
veracidade.

3. As areas fornecidas pelo cliente ndo foram aferidas (medidas) in loco. Na falta de
informacdes exatas, sao feitas estimativas e reservamo-nos o direito de rever a avaliagcéo
caso haja comprovacgao de erro ou engano nas informagdes cedidas pelo cliente. Assim,
recomendamos ao cliente analisar cuidadosamente todas as premissas, calculos
relevantes, e conclusdes de valor dentro de 30 dias apds a entrega do relatorio,
comprometendo-se de notificar a Capright Brasil, Ltda caso haja algum erro.

4. Exceto quando especificado no relatorio, presume-se como bom titulo de propriedade
aquele sem Onus. Considera-se, para fins de avaliagdo, que o imovel nao possui
comprometimentos de nenhuma natureza (técnica, documental, fiscal, etc) que venham
impossibilitar ou interferir com o processo de comercializagdo. A Capright Brasil, Ltda
nao fez averiguagdes detalhadas na documentagédo do imével, e a avaliacédo néo tem a
finalidade de confirmar o titulo de propriedade. A Capright Brasil, Ltda ndo se
responsabiliza por perdas e danos que venham resultar de comprometimentos
documentais, e neste caso recomenda acionar uma empresa qualificada na analise de
tais documentos.

5. Nao foram realizadas analises juridicas da documentagcdo do(s) imovel(is), ou seja,
investigacbes especificas relativas a defeitos em titulos, por n&o integrar o escopo dos
servigos ora contratados.

6. Nao foram realizadas consultas aos 6rgaos publicos de ambitos Municipal, Estadual,
Federal, Autarquias ou qualquer outro 6rgao regulador de atividades comerciais, bem
como, no que tange a situacao legal e/ou fiscal do(s) imovel(is).

7. Nao foram realizados estudos de engenharia nem sondagens no solo do imoével,
presumindo-se que seja similar aos comparativos de mercado.
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8.

9.

10.

11.

12.

13.

14.

Exceto quando especificado no relatério, presume-se que ndo ha no imovel vestigios
arqueoldgicos, passivos sanitarios e passivos ambientais com substancias toxicas ou
prejudiciais a saude. A Capright Brasil, Ltda n&o realizou quaisquer estudos ambientais
de solo e nos materiais de construgao para averiguar ou ndo a presenga de substancias
téxicas e nocivas, a estrutura do imével ou ao meio ambiente. A presenca de substancias
toxicas como amianto, agua contaminada e outros materiais de risco podem afetar o valor
do imovel. A Capright Brasil, Ltda ndo € uma empresa especializada em assuntos que
afetem o meio ambiente ou saude e os valores reportados baseiam-se no pressuposto
qgue nao ha substancias deste tipo sobre ou no imoével. Reservamo-nos o direito de rever
a avaliagao caso venha a ser identificado algo que afete o potencial de venda do imével.

A Capright ndao podera assumir qualquer responsabilidade pela existéncia de patologias
de construgdo do(s) imovel(is), sejam elas, aparentes e/ou ocultos, nem por eventuais
problemas estruturais e/ou de fundagao, sendo considerado que as edificagdes atendam
as normas construtivas, de seguranga contra incéndio, de salubridade e de seguranca.

Exceto quando especificado no relatério, presume-se que ndo houve nenhuma alteragcéo
no zoneamento ou legislacdo que rege a utilizacdo, densidade e uso do imovel.
Informagdes de planejamento urbano sao obtidas verbalmente de autoridades locais
responsaveis. Porém se houver necessidade de comprovacao, recomendamos que tal
sejam obtidas através de empresas especializadas no ramo. Presume-se que o imovel
tem, ou pode obter as devidas licencas e laudos para seu funcionamento.

Este relatdrio foi elaborado para o Cliente, e é destinado somente ao uso do Cliente. A
publicagao ou divulgacgao, total ou parcial do presente estudo a terceiros nao € permitida,
a nao ser que autorizada por escrito pela Capright Brasil, Ltda. O Cliente se compromete
a nao divulgar este relatério ao publico ou de ultiliza-lo para persuadir terceiros na compra
ou venda do imoével avaliado.

Exceto quando especificado, nada contido neste relatério deve ser interpretado de forma
a representar uma recomendacao da Capright Brasil, Ltda, direta ou indireta, de compra
ou venda do imével ou do(s) valor(es) estabelecidos. O relatorio € dirigido ao Cliente, e a
Capright Brasil, Ltda ndo deve responsabilidades perante terceiros que assumam
posicoes e decisdes com base neste trabalho.

A Capright declara e garante n&o ter qualquer vinculo, inclusive financeiro, com as
decisbes imobiliarias sobre o gerenciamento do(s) imovel(is) avaliado(s).

Tendéncias positivas passadas do mercado ndo sao indicativos de sucessos futuros.
Projecdes sao opinides na data da avaliacdo, e a Capright Brasil, Ltda ndo assume
responsabilidades por mudancgas de comportamento do mercado. Projecbes podem ser
afetadas por circunstancias além do controle ou conhecimento da Capright Brasil, Ltda.

CAPRIGHT

DELIVERING TRANSPARENCY




PREMISSAS E LIMITAGOES Pagina 28

15. Capright Brasil, Ltda presume que os leitores deste laudo de avaliacdo sao bem versados
nas normas estabelecidas pela Associagao Brasileira de Normas Técnicas.

16. Ressaltamos que a relagao entre a Capright e o contratante nao afeta a independéncia e
a objetividade deste trabalho. Atestamos que nao temos interesse presente ou futuro no
imével objeto de analise deste trabalho e que nem os honorarios ou quaisquer outros
custos relacionados a execucgao desta avaliagao estdo condicionados a nossa opinidao de
valor sobre o imdvel aqui expressa. Nao temos conhecimento de qualquer conflito de
interesse que possa influenciar este trabalho.
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