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Sao Paulo, 30 de marcgo de 2024

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VBI PRIME PROPERTIES
Rua PR Botafogo, 501 — 52 Andar — Botafogo — Rio de Janeiro/RJ

A/C
Fernando Schlickmann

REF: Lajes Corporativas localizado na Avenida
Cidade Jardim - Jardim Paulistano — Sdo
Paulo / SP

Atendendo a solicitacdo da FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VBI PRIME PROPERTIES, @ BINSWANGER
BRraziL efetuou a avaliagdo do imdvel em referéncia, determinando seu Valor Justo para Venda (Fair

Value) na data-base de marco de 2024.

No relatdrio anexo descrevemos a propriedade em estudo, bem como as metodologias utilizadas
para o cdlculo dos valores. Este relatdrio estd em consonancia com as exigéncias da Resolugdo 175,

de 23 de Dezembro de 2022 e Instrucdo 516, de 29 de Dezembro de 2011, da CVM.

Consideramos que, mediante a entrega deste relatério, os servicos objeto de nossa proposta

encontram-se totalmente concluidos.

Agradecemos a oportunidade de elaborarmos este trabalho e colocamo-nos a disposicdo para

dirimir quaisquer eventuais duvidas.

Atenciosamente,

ISABELA DORA COSTA Agnado de foma digital por [SABELA

SRR I o A scoar  DORA COSTA MONASTERSKY: 14400445895
Dados:  2024.06.04  1607:36 0300

Isabela Dora Costa Monastersky - MRICS
BINSWANGER BRAZIL

(P rics
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INTERESSADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VBI PRIME PROPERTIES

PROPRIETARIO EDIFICIO CIDADE JARDIM SPE EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO LTDA

OCUPACAO Imével Ocupado
OBJETIVO Valor Justo para Venda
FINALIDADE Determinagao de Valor de Ativos

IDENTIFICAGAO Cidade Jardim

TIPOLOGIA Comercial - Laje Corporativa
OBIJETO Endereco Avenida Cidade Jardim, 803 - 192, 22,32 e 82
Bairro Jardim Paulistano
Cidade/UF S3o Paulo / SP
Area de Terreno 3.031,99 m?
Area Privativa 5.619,74 m?
Area BOMA 6.157,24 m?
Vagas Garagem 160
DATA VISTORIA 20/03/2024 DATA BASE 30/03/2024
DATA DA ULTIMA AVALIACAO Ndo realizada por essa
empresa
ACOMPANHANTE Andreza - Gerente
CONCLUSAO DE VALOR
VALOR JUSTO Duzentos E Noventa E Quatro Milhoes,

(Renda — Fluxo de Caixa) RS 294.503.000,00

PARA VENDA Quinhentos E Trés Mil Reais

ESPECIFICACAO DA AVALIACAO

METODOLOGIA GRAU DE FUNDAMENTAGCAO GRAU DE PRECISAO
Comparativo Direto de Locagdo: Grau Il Grau Il
Renda: Grau l n/a



[
BINSWANGER
LD

BRAZIL

1. INTRODUCAO

1.1. OBJETO E ESCOPO DA AVALIACAO

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO VBI PRIME PROPERTIES (cnpi/MF Ne 35.652.102/0001-76),
solicitou a Binswanger a avaliacdo de conjuntos comerciais, determinando seu Valor Justo para Venda

(Fair Value), na data-base de margo de 2024, visando a suportar decisGes gerenciais.

1.2. CONSIDERAGOES INICIAIS

Visando a atender ao objetivo solicitado, realizamos vistoria do imdvel, pesquisa do mercado
imobilidrio local e célculo dos valores. Utilizamos, também, informac&es gerenciais verbais ou escritas,

recebidas através da contratante.

Todas as dependéncias as quais foram possiveis o acesso, foram visitadas, entretanto, a inspecdo e o

levantamento foram predominantemente visuais.

1.3. CONDIGOES LIMITANTES

v Efetuamos anélises e procedimentos por nds considerados adequados, contudo a Binswanger
Brazil ndo se responsabiliza por informacdes fornecidas por terceiros e ndo sera responsavel,
sob qualquer hipdtese, por quaisquer danos ou perdas resultantes da omissao de informacdes
por parte do contratante ou de terceiros consultados durante o desenvolvimento desta

avaliacdo;

v Os dados obtidos no mercado imobilidrio local foram fornecidos por corretores, imobilidrias e

profissionais habilitados, portanto, sdo premissas aceitas como corretas;

v" Os profissionais envolvidos neste trabalho ndo tém interesses financeiros nos bens aqui

avaliados, caracterizando a sua independéncia;
v Os honorérios cobrados ndo tém qualquer relacdo com os valores aqui avaliados;

v Estaavaliacdo considera a propriedade livre e desembaracada de quaisquer énus, reclamacdes
e outros comprometimentos legais, e a inexisténcia de quaisquer problemas relacionados a
passivos ambientais, bem como processos de desapropriagdo ou melhoramentos viarios que

venham a atingir a drea;
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v O objetivo deste trabalho ndo inclui investigacdo em documentos e registros da propriedade
e ndo é responsabilidade da Binswanger Brazil, identificar ou corrigir eventuais deficiéncias na
propriedade aqui avaliada, incluindo fisicos, financeiros e ou legais. Assumimos que as
medidas do imdvel, bem como seus respectivos titulos estejam corretos e registrados em

cartério e que a documentacao enviada para consulta seja a vigente;

v N&o foram consultados 6rgdos publicos nos @ambitos Municipal, Estadual ou Federal, quanto a

situacdo legal e fiscal do imével perante os mesmos;
v N3o foram efetuadas medi¢cdes de campo ou pesquisas de passivos ambientais no solo;

v/ Nao foram analisadas as condi¢bes estruturais do imével, apenas identificamos e apontamos

(se houver) avarias aparentes;

v/ Nao foram avaliados maquinas e equipamentos, mdveis e utensilios, cultivos, semoventes ou

guaisquer outros bens modveis que possam existir na propriedade;

v Os valores encontrados est3o fixados em moeda corrente Real (RS) e para a data base de seus

calculos;

v Essaavaliacdo n3o deve ser utilizada para qualquer outra finalidade que ndo a mencionada no

“Sumario Executivo” deste relatorio.

v/ 0 valor de avaliagdo considera que ndo haverd alteracdo das condi¢des econdmicas e de
mercado entre a data de execugdo e entrega do laudo e a data-base da avaliagao, assim como

a propriedade se mantera nas condicGes em que se encontra hoje.

1.4. EVENTOS SUBSEQUENTES

Essa avaliacdo ndo reflete qualguer evento que possa ocorrer entre a data-base e a data deste
relatdrio. A BINSWANGER BRAZIL ndo é obrigada a atualizar os valores deste relatério apds a data de

emissdo.
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2. DOCUMENTACAO
. o e e . . , .
A seguir, apresentamos a documentacao individualizada por matricula:
MATRICULA
Area de Area Area A Data da
ID N‘-"dal Cartério Temreno Privativa Comum Kz Res Proprietario Ultimo ato praticado Gltima
WEEEIE (m? (m? (m?) (m?) Vagas emissi®
Conjunto 11| 183.978 3.031,99 | 694,00 757,96 | 1.451,96 | 21 Av. 10 - Correcdo da data Av. 9 datado em 21/03/2023 | 19/650p4
Av. 9 - Alienagdo fiduciaria datato em 07/03/2023
Conjunto 12| 183.979 3.031,99 | 618,00 665,83 | 1.283,83 | 18 Av. 10 - Corregdo da data Av. 9 datado em 21/03/2023 | 19,65 024
Av. 9 - Alienagdo fiduciaria datato em 07/03/2023
Conjunto 21| 183.980 3.031,99 | 792,58 | 86584 | 1.658,42 | 24 Av. 6 - Aditamento do @ntrato de locaggo (renegociagdo 19 /07 /2024
do valor) datado em 15/08/2018
Conjunto 22| 183.981 [4° Oficial de| 3.031.99 618.00 665.83 1.283.83 18 Ediﬁdf’ Cidade| Ay, 6 - Aditamento do @ntrato de locagio (renegociagio 19/022024
Registro de] ! ! ! ! Jardim SPE do valor) datado em 15/08/2018
Iméveis Sdo Empreendiment, - = —
Conjunto 31| 183.982 | pauto s sp | 3.031,99 | 694,00 | 757,96 | 145196 | 21 | olmobiliario | Av. 6 - Aditamento do @ntrato delocagdo (renegociagdo /07 /4
Ltda do valor) datado em 15/08/2018
Conjunto 32| 183.983 3.031,99 | 618,00 665,83 | 1.283,83 | 18 Av. 6 - Aditamento do mntrato de locaggo (renegociacdo |19/07 024
do valor) datado em 15/08/2018
Conjunto 81| 183.992 3.031,99 | 792,58 | 732,99 | 152557 | 20 Av. 5 - Alienacgo Fiducidria datado em 13/01/2021  [19/02/2024
Conjunto 82| 183.992 3.031,99 | 792,58 | 732,99 | 1.52557 | 20 Av. 5 - Alienacgo Fiducidria datado em 13/01/2021  [19/02/2024
TOTAL 3.031,99  5.619,74 11.464,97 160
IPTU
. Area de ; . Valor Venal
Inscrigdo . Area Construida .. Valor Venal Terreno . Valor Venal Total IPTU Anual
Contribuinte Terreno 3 Ano de Exercicio Construcdo
Cadastral a (m2) (RS) (RS) (RS)
(m?) (R$)
299.004.0565-8 3.032,00 1.452,00 2024 5.448.050,00 2.997.364,00 8.445.414,00 155.962,80
299.004.0570-4 3.032,00 1.284,00 2024 4.817.697,00 2.654.155,00 7.471.852,00 137.465,10
299.004.0574-7 3.032,00 1.659,00 2024 6.224.734,00 3.420.656,00 9.645.390,00 178.762,40
EDIFICIO
299.004.0571-2 CIDADE 3.032,00 1.284,00 2024 4.817.697,00 2.654.155,00 7.471.852,00 137.465,10
JARDIM SPE
299.004.0566-6  EMPREEND 3535 o9 1.452,00 2024 5.448.050,00 2.997.364,0 8.445.414,00 155.962,80
IMOB LTDA
299.004.0572-0 3.032,00 1.284,00 2024 4.817.697,00 2.654.155,00 7.471.852,00 137.465,10
299.004.0582-8 3.032,00 1.526,00 2024 5.725.705,00 2.911.562,00 8.637.267,00 159.608,00
299.004.0579-8 3.032,00 1.283,00 2024 4.813.945,00 2.654.155,00 7.468.100,00 137.393,90
TOTAL 3.032,00 11.224,00 42.113.575,00 22.943.566,00 65.057.141,00 1.200.085,20
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D Locatério Area de Terreno  Area Privativa Area Locavel AreaPrivativa o 4o Vagas Data de Inicio Data de Término Data do 62 Valor Atualizado
(m?) (m? (m? (m?) Siila Contrato Contrato Aditivo (03/2024)
Conjunto 11 694,00 780,36 694,00 21 01/12/2014
Conjunto 12 618,00 694,91 618,00 18 01/12/2014
Conjunto 21 792,00 878,94 792,58 24 01/12/2014
BANCOSAABC BRATL 01/12/2027 01/09/2022 1.289.451,15
Conjunto 22 o 618,00 694,91 618,00 18 01/12/2014
Conjunto 31 694,00 780,36 694,00 21 01/12/2014
Conjunto 32 618,00 694,91 618,00 18 01/12/2014
Conjunto 81 792,58
PATRIA
1.632,85 40 01/09/2012 31/01/2028 23/05/2022  489.855,00
INVESTIMENTOS LTDA
Conjunto 82 617,23
TOTAL 0,00 4.034,00 6.157,24 5.444,39 160 1.779.306,15
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3. CARACTERIZACAO DA REGIAO
3.1. LOCALIZACAO
O mapa a seguir ilustra a localizacdao do imével na regido:
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Maremonti Vila Olimpia
Gastronomia ltaliana

FMU - Campus €3

Como pontos de referéncia, podemos citar que o imdvel estd a cerca de:
v 1,0 km do Shopping Iguatemi Sdo Paulo;
v 1,5 km do Hospital Sirio Libanés;
v 2,1 km do Hospital S3o Luiz;

2,3 km da Estacdo de Metro Faria Lima;

2,3 km do Shopping Eldorado.
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3.2. ENTORNO

Imagem Satélite

3.2.1. Descrig¢do da regido, entorno e acessos

Uso Predominante Local:  Residencial multifamiliar/ Comercial / Prestagdo de servigos

Densidade de Ocupagdo: Vertical - Alta

Padrdo Econémico: Alto
Nivel de Acesso: Otimo
Intensidade do Trafego: Intenso
Area de Preservagio: Sim

Proximo de polo comercial / Shopping center / hotel / transporte publico /
Polos Valorizantes: estacdo de trem ou metr6 / universidades ou faculdades / escolas / clubes
sociais ou esportivos / hospitais

Polos Desvalorizantes: Nao observado
Vocagao: Comercial / Prestacdo de Servicos / Institucional
Valorizag¢do Imobilidria: Estavel

10
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3.2.2. Melhoramentos Urbanos e Servigos Comunitarios

A seguir apresentamos infraestrutura urbana em um alcance de aproximadamente 1km do avaliado:

v/ Abastecimento de 4dgua vV Energiaelétrica v Escolas
Cisterna / Pogo Artesiano v lluminagdo publica v/ Correio

/' Esgoto pluvial J/ Telefone v Posto policial

/' Esgoto sanitario /' Fibra ética /' Servigcos médicos
Fossa v/ Arborizagdo v Recreagdo e lazer

J  Gas canalizado J Transporte publico J Comérciolocal

J/  Coleta de lixo Aeroporto v/ Agéncias Bancdrias
Pavimentagdo Rodovidria / Shopping Center

FOTOS DE ACESSOS

Avenida Cidade Jardim Avenida Cidade Jardim

Rua Doutor Mario Ferraz Rua Doutor Mario Ferraz

11
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Os parametros de zoneamento que incidem sobre o imdvel sdo relacionados a seguir:

Zoneamento

Mapa de Zoneamento

Legislagdo

Zona de Uso - Descrigdao

T.O. (Taxa de Ocupagdo)

C.A. (Coeficiente de Basico
Aproveitamento) Maximo
Gabarito

Lote Minimo
Principais Usos Permitidos
Principais Usos Vetados

Outros

Lein216.402, de 22 de margode 2016 - Disciplina o parcelamento, uso
e ocupagaodo solo noMunicipiode Sdo Paulo, de acordo coma Lein®
16.050 de 31 de julho de 2014 — Plano Diretor Estratégico

ZM - Zona Mista

70%

1,0

2,0

28 metros

Comercial, Servigos e Residencial
Industrial

O imovel estd inserido na Operagdo Urbana Faria Lima

Nota: as informagdes acima foram obtidas através de consulta informal ao site e funciondrios da Prefeitura. Para obtengdo
de dados precisos sobre zoneamento, uma consulta formal aos 6rgdos governamentais pertinentes deverd ser realizada, o
que ndo faz parte do escopo do presente trabalho.

A presente avaliacdo trata do imével em sua configuracdo atual, conforme escopo, assumindo que a

edificacdo existente esta devidamente regularizada perante érgaos competentes.

12
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4. CARACTERIZACAO DO IMOVEL

4.1. QUADRO DE AREAS
O quadro de areas a seguir foi extraido de documentacao fornecida pelo cliente:

Areaprivativa /

Areade terreno AreaTotal X Vagas de
Documentos 2 2 locavel
(m?) (m?) A Garagem
(m?)
Matricula 3.031,99 11.464,97 5.619,74 160
IPTU 3.032,00 11.224,00 n/i n/i
Contrato de Locagdo 0,00 0,00 6.157,24 160
ADOTADA EM CALCULO 3.031,99 11.464,97 5.619,74 160

n/i - ndo informado | n/a - nédo aplicdvel

4.2. DESCRICAO DO IMOVEL

Cinco andares comerciais que atualmente encontram-se totalmente ocupado. O edificio é composto

por 4 subsolos, térreo, 2 sobressolo, 10 pavimentos tipo, cobertura e atico.

4.2.1. Terreno

Fr20 Wk

F 0473 F 0119, F 0038, '
Fooszm. F{‘N
- F 0034
F 0050, “F 0472 -
99 F 0035 F 0039
), “Fon

Delimitagdo do Terreno

13
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CARACTERISTICAS DO TERRENO

Testada Principal 91,27m — Avenida Cidade Jardim / 33,00m — Rua Dr. Mario Ferraz
Formato Irregular

Quantidade de Frentes 2

Superficie / Consisténcia  Seca

Topografia Plana

Situacao No nivel darua

Delimitac¢do / Fechamento Delimitado por cerca metalica / por muro de alvenaria

4.2.2. Construcao

Fachada do Imédvel

14
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Posicionamento no Terreno

N2 de Pavimentos
Pé Direito
Estrutura

Cobertura

Estrutura da Cobertura
Fechamento
Fachada

Esquadrias e Vidros

Padrao IBAPE
Estado de Conservagao
Vicios de Construcdo

Condig¢do Geral das InstalagGes

Idade Estimada
Vida Util Remanescente

Acabamentos Internos

Afastada das divisas do terreno

18 Pavimentos: 4 SS+ Térreo + 2 Sobressolo + 10 Pvtos tipo + Cobertura +

Atico

9,00 m no térreo e 3,00m nos demais pvtos
Concreto armado

Laje impermeabilizada de concreto
Concreto armado

Bloco de Concreto

Pele de Vidro / Concreto aparente
Afastada das divisas do terreno
Aluminio /Ferro

Vidro temperado / Transparente
Escritdrio de luxo médio

Entre Novo e Regular (B)

Ndo detectados visualmente

Otima

10 anos

40 anos

Apresentamos a seguir os principais acabamentos observados:

Acabamentos
Ambiente
Piso Parede Forro/ Teto
L
obbyde entradae Marmore Vidro / Ceramico Mdérmore

hall de elevadores

Areaprivativa dos
escritérios

Areas comunsdos
andares

Sanitarios / Copa

Vidro / Alvenaria e drywall

Porcelanato .
com pintura

Porcelanato Concreto texturizado

Porcelanato Azulejo

Gesso / Elemento de
madeira

Gesso

Gesso

15



Especificagdes Técnicas

BRAZIL

[
BINSWANGER
LD

As informacdes a seguir foram observadas in loco e fornecidas durante a vistoria.

Tipo

Uso

Circulagdo Vertical

Sistemade Seguranga
e Controle de Acesso

Hidraulica

Sistemade Prevengdo
de Incéndio

Elétrica

Gerador
Ar Condicionado

Outros

» S3o 5 elevadores sociais com capacidade 1275 Kg, 1 elevador privativo com
controle de acesso com capacidade 750 Kg, 1 elevador de servigo, 2 elevadores
que atendem o térreo aos subsolos e 1 elevador para carros que atende os
sobressolo;

1 Escada de emergéncia pressurizada no hall de elevadores com antecamara e
portas corta-fogo.

Circuito de TV e catracas de controle de acesso.
« CFTV

2 reservatorios inferior com capacidade de 163 m?

2 reservatdrios superiores com capacidade de 138m?3, sendo 50m® para
hidrantes, 60 m? para sprinklers e 28m3 para consumo;

Sistema de incéndio interligado ao reservatdrio subterraneo.

Hidrantes e extintores;

Sprinklers.

Alarme de incéndio e detectores de fumaga.

Entrada de energia emalta tensdo, com transformadorese quadros de energia
individuais.

« 2 geradores movido a diesel

« Ar condicionado central com controle VAV;
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4.2.3. Reportagem Fotografica

Placa de rua Vista da rua

Vista da rua Fachada

Fachada Fachada

Fachada Bicicletario
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Hall de entrada - Térreo Hall de entrada - Térreo

Hall de entrada - Térreo Auditorio - Térreo

Identificagdo do andar Hall do andar — 12 andar

Saldo — 192 andar Saldo — 19 andar
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Copa— 12 andar Hall — 12 andar

Saldo — 12 andar Recepgdo — 22 andar

Recepgdo — 22 andar Corredor — 22 andar

Sala de reunido — 22 andar Sala de reunido — 22 andar
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Copa — 22 andar Cozinha — 22 andar

Recepgdo — 22 andar Saldo — 22 andar

Escritério — 22 andar Escada interna—1¢,22e 3¢
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Escada interna— 192, 22 e 32 Identificagdo do andar

Saldo — 32 andar Saldo — 32 andar

Saldo — 32 andar Escritorio — 32 andar
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Hall do andar — 82 andar Recepgdo — 82 andar

Escritério — 82 andar Copa — 82 andar

Escritorio — 82 andar Copa — 82 andar

Sala de reunido — 82 andar Varanda — 82 andar
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Lanchonete - cobertura Jardim - cobertura

Estacionamento privativo—12 SS Estacionamento — 22 SS

Estacionamento — 32 SS Estacionamento — 42 SS
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Dados Gerais do Municipio

Referéncias

S3o Paulo / SP

Area Territorial [2020] 1.521,11 km?
Populagdo [2022] 12.200.180 hab.
PIB (RS mil) [2018] RS 714.683.362,46
PIB per capita [2018] RS 58.691,90

IDH [2010] 0,805

Caracteristicas Gerais do Mercado

Capital do Estado
1.521,11 km?
12.200.180 hab.
RS 714.683.362,46
RS 58.691,90
0,805

Liquidez do Imével

Brasil (média)
1.525,54 km?
37.298 hab.

RS 1.257.475,94

RS 23.513,94
0,659

(Fonte: IBGE)

Oferta Baixa
Demanda Alta
Risco de Invasdo Baixa

Anidlise de SWOT

Para Locagdo
Para Venda

Vocagao

n/a
Alta

Comercial

Pontos Fortes:

v" Construcdo de Qualidade / Atual;
v Bom estado de conservacg3o;
v Amplo Estacionamento;

v" Boa Localizagioe Acesso (Polo, eixo comercial,

proximidade estagdo de trem).

Oportunidades:

v" Alta demanda na regido;

v’ Baixa vacancia.

Pontos Fracos:

v N3o observado

Ameagas:

v N3o observado
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5.1. PANORAMA DE MERCADO
ECONOMIA

De acordocom o ultimo relatdrio de Perspectivas Econémicas Globais do Banco Mundial (Bird), datado
de 09 de janeiro de 2024, conforme o mundo se aproxima da metade da década que prometia ser
transformadora para o desenvolvimento, a previsdo é de que a economia global tenha a pior meia

década em termos de crescimento de PIB em 30 anos.

O risco de uma recessao global diminuiu, muito devido a for¢ca da economia norte-americana, mas as
crescentes tensOes geopoliticas podem criar novos riscos a curto prazo. No entanto, a perspectiva de
médio prazo piorou para muitas economias em desenvolvimento em meio a desacelera¢do do
crescimento das principais economias, um comércio global letargico e as piores condi¢cGes financeiras
em décadas. O crescimento global deve desacelerar pelo terceiro ano consecutivo, de 2,6% no ultimo

ano para 2,4% em 2024.

A forte desaceleragdo do crescimento deve ser generalizada, com previsdes em 2024 revisadas para
baixo na maioria das economias avangadas e em desenvolvimento. O Banco Mundial alerta que “se

ndo houver uma grande corre¢cdo de rumo, a década de 2020 serd conhecida como a década das

oportunidades perdidas”.

Os efeitos da elevacdo de precos de commodities, dos gargalos na cadeia produtiva e da reabertura
das economias se refletiram sobre as taxas de inflagdo em economias avangadas e emergentes. Tendo

em vista essa conjuntura, ressaltamos alguns pontos relevantes para o panorama econémico global*:

v Politicas monetdrias e condicdes de créditos restritivas e os baixos niveis de comércio e

investimento globais impactardo o crescimento;
v" O recente conflito no Oriente Médios aumentou os riscos geopoliticos;

v" O ambiente externo segue volatil, marcado pelo arrefecimento das taxas de juros de prazos
mais longos nos Estados Unidos e sinais incipientes de queda de nicleos de inflagdo, que ainda

permanecem em niveis elevados em diversos paises;

v" A continuidade da Guerra na Ucrania, com suas consequéncias sobre o fornecimento de gas
natural para a Europa, reforca uma perspectiva de desacelera¢do do crescimento global nos

proximos trimestres;

1 Andlise realizada com base nos relatérios de mercado da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdmico - OCDE, Comité de Politica Monetdria— Copom, Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada - IPEA e do
Fundo Monetdrio Internacional -FMI (outubro a dezembro/2023).
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v" Os bancos centrais das principais economias permanecem determinados em promover a
convergéncia das taxas de inflacdo para suas metas em um ambiente marcado por pressées
nos mercados de trabalho. O Comité avalia que o cendrio segue exigindo cautela por parte de

paises emergentes;

v" No Brasil, o conjunto de indicadores recentes de atividade econdmica segue consistente com
o cendrio de desaceleracdo da economia esperado pelo Comité. A divulgacdo do PIB do
terceiro trimestre confirmou a moderagao de crescimento que estava antecipada, mas com
resiliéncia no consumo das familias. O mercado de trabalho segue aquecido, mas apresenta

alguma moderag¢do na margem;

v" Ainflagdoao consumidor segue a trajetdria esperada de desinflacdo, com destaque para a sua
composicao benigna. Os indicadores que agregam os componentes mais sensiveis ao ciclo
econdmico e a politica monetaria se aproximaram da meta para a inflagdo nas divulgagGes
mais recentes. As expectativas de inflacdo para 2023, 2024 e 2025 apuradas pela pesquisa

Focus encontram-se em torno de 4,5%, 3,9% e 3,5%, respectivamente.

O desempenho econémico do Brasil, assim como dos demais paises do globo, é reflexo da influéncia
do COVID-19 e consequentes instabilidades geradas durante o periodo mais critico da pandemia. O
crescimento global lento pesou sobre os precos das commodities, enfraquecendo os termos de troca

da América do Sul.

Os impasses politicos aliados a recente pressao inflaciondria contribuem para um cendrio ainda
conservador em termos de recuperacdo econdmica no Brasil. De qualquer forma, os poucos avangos
conseguidos em reformas econémicas, o crescimento de investimento privado e a retomada do setor

de servicos, fundamentaram a projecdo para a retomada econémica do pais.

Depois de sofrer retracdo de 4,2% em 2020, o ano de 2021 apresentou um crescimento do PIB Total
de 4,5% apds oscilagdes em torno do agravamento da pandemia no inicio do ano e encerrou 2022 com
um crescimentoacumulado de 2,9%. As perspectivas futuras sao positivas, sendo o PIB Total esperado

para 2023 de 3,1%, 1,50% em 2024 e 2,2% em 2025.
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Crescimento do PIB
Previsdo em 29/12/2023
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@ P|B Total @ P|B Servicos = @== PIB Total Previsdo = @== PIB Servicos Previsdo

Fonte: Sistema de Expectativas Bacen. Editado por Binswanger Brazil — dezembro/2023

A recuperacdo da atividade econGmica continua ocorrendo de forma heterogénea. Por um lado,

servicos e comércio, que tém alta representatividade na composicao do PIB Total, vdo se beneficiando

diretamente do aumento da mobilidade, enquanto industria sofre com escassez de matéria prima e

custos de energia.

Recentemente, a inflacao brasileira interrompeu a trajetdria de sucessivas acelera¢des. A variagdo

acumulada em doze meses do indice IPCA, recuou de 5,79% em dezembro de 2022, para 4,68% em

novembro de 2023. A deflagdo dos precos administrados no periodo constituiu o principal fator

responsavel por esta desaceleracdo. A melhora no comportamento dos bens industriais e dos

alimentos no domicilio também ajudaram a compor este cendrio de maior alivio inflaciondrio.

Atualmente, a taxa SELIC estd fixada em 11,75%, apds atingir os patamares mais baixos da série

histérica em 2020.
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IPCA x SELIC x Meta de Inflagdao

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

— |PCA 12 meses ™= ™= preyisdo IPCA " " " " * limite minimo ™= \/eta Inflagdo * " * * * limite maximo

Fonte: Relatdrio Focus - Bacen. Editado por Binswanger Brazil — dezembro/2023
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TRABALHO FORMAL

Desde janeiro de 2020, o uso do sistema do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED)
foi substituido pelo sistema de Escrituracao Digital das Obrigacdes Fiscais, Previdencidrias e
Trabalhistas (eSocial) para parte das empresas, conforme estabelecido pela Portaria SEPRT n2 1.127
de 14/10/2019. Permanece a obrigatoriedade de envio das informac¢&es por meio do CAGED apenas

para érgaos publicos e organizagdes internacionais que contratam celetistas.

Para viabilizar a divulgacao de estatisticas do emprego formal durante este periodo de transicdo, foi
feita imputacdo de dados de outras fontes, captadas dos sistemas eSocial, CAGED e Empregador Web.
De acordo com este estudo, com a pandemia de COVID-19, houve uma forte retracdo no emprego
formal entre marco e maiode 2020, com perda de 963.703 postos de trabalho no més de abril de 2020.
A partir de maio de 2020 inicia-se alguma recuperag¢do, mas ainda ocorreram oscila¢gdes, como a
sazonalidade de dezembro e nova retracdo, ainda que de menor intensidade, em marco e abril de
2021, em fungao do aumento expressivo de internagdes por COVID-19 e novas agdes de “lockdown”.
Em 2021, o nimero de brasileiros desempregados chegou a 14,1 milhGes de pessoas, cerca de 13,3%
da populagdo. Um ano depois, a redugao foi importante, para 10,3 milhdes de brasileiros e uma taxa
de 9,5%. O terceiro trimestre de 2023 encerrou em 7,7%, atingindo 8,3 milhGes de pessoas, menor

taxa desde 2015.

Saldo de Emprego Celetista- novembro de 2023
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Fonte: Painel de informagées do Novo CAGED. Editado por Binswanger Brazil — dezembro/2023

Com uma economia mundial desafiadora e instabilidade geopolitica, a taxa do desemprego no Brasil
deve voltar a crescer ainda no inicio de 2024, conforme previsdo do Instituto Brasileiro de Economia
da Fundagdo Getulio Vargas (GGV Ibre). E previsto que o indice feche 2023 em 7,6%, e aumente 0,6

ponto percentual até o fim de 2024.

A andlise setorial indica maior participacdo do setor de servigos no estoque de postos de trabalho no

pais, seguida por comércio e industria.
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Estoque de Postos de Trabalho por
Grupamento - Novembro/2023

Construgao

18%

Fonte: Painel de informagées do Novo CAGED. Editado por Binswanger Brazil — dezembro/2023

ASPECTOS DE MERCADO IMOBILIARIO

O mercado imobilidrio brasileiro sofreu com a crise politico-econémica recente, uma vez que a renda
familiar foi significativamente impactada com o aumento do nivel de desemprego e redugdo da

atividade econdmica, além - é claro, de influenciar na tomada de decisdo para aquisicdo de um imovel,

dada a inseguranga gerada pela instabilidade do momento.

O grafico a seguir mostra que tanto o volume de imdveis financiados para aquisicdo quanto para
construcdoteve uma grande redugdoa partir de 2014. Doano de 2017 até ofinal de 2021, observamos
o inicio de uma retomada do setor, alinhada a politica de baixa de juros da época. Mesmo com a
pandemia de COVID-19, o volume negociado em 2020 foi 43% superior ao de 2019. J4 o ano de 2021
superou em 104% as unidades financiadas no ano anterior e superou também os patamares atingidos

em 2014, atingindo o recorde na série histdrica.Ja em 2022, em razdo da subida dos juros, o volume

foi 13% menor em relagdo ao volume total de 2021.
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Fonte: ABECIP. Editado por Binswanger Brazil — dezembro/2023
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As mudancas do cenario econémico e principalmente os aumentos dos insumos tém pressionado os

precos de venda para cima. Houve também reducao efetiva no poder de compra das familias devido

aoaumentoda inflacdo. A crescente alta das taxas de juros para financiamentoimobilidrio é observada

desde setembro de 2021, em subida nos primeiros meses de 2023, tendéncia de estabilidade nos

Ultimos meses, e podem ser observadas no grafico a seguir.

12

11

10

Evolugao da Taxa Média de Juros para Financiamento Imobiliario
Pés-Fixado referenciado em TR

i}

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov

2021 202 2023
e CAIXA ECONOMICA FEDERAL s [TAU UNIBANCO S.A. BCO BRADESCO S.A.
BCOSANTANDER (BRASIL) S.A. BCO DO BRASILS.A.

Fonte: BACEN. Editado por Binswanger Brazil — dezembro/2023

O mercado imobilidrio se comporta de maneira ciclica, com altas e baixas na demanda e oferta, cujas

oscilagdes sdao decorrentes do desempenho da economia, da confianca dos consumidores, da

disponibilidade de crédito e de situa¢Ges especificas de cada segmento ou regido geografica.

Considerando-se o ciclo dindmico apresentado, constatamos que, mesmo com o cenario de

paralizacdo global da economia em 2020 e 2021, em fungdo da pandemia do COVID-19, neste

momento o mercado imobilidrio em geral se encontra no estdgio de recuperacao.

O momento é de colocar estratégias em pratica,
aproveitar oportunidades e obter sucesso até a
fase subsequente, de expansao. A identificacdo do g
ponto critico é crucial no sucesso; o ciclo é
dindmico de acordo com o tamanho e maturagdo

do mercado. i

Excesso de Oferta

Recuperagdo

Fonte: Binswanger Brazil — dezembro/2023
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5.2. MERCADO DA REGIAO

A Binswanger realiza pesquisas de carater trimestral, acompanhando o desempenho do mercado
imobiliario de escritérios corporativos e condominios logisticos e industriais nas principais regides do

Brasil.

O Edificio Cidade Jardim é classificado pelos padrées da Binswanger Brazil como Classe A+. Ele se

encontra em Cidade Jardim, no mercado de S3o Paulo, dentro da regido de escritdrios Faria Lima e JK.

Para as andlises a seguir utilizaremos a data-base dezembro de 2023, referentes ao 42 trimestre do

ano de 2023.

Estoque

De acordo com o fechamento do 49 trimestre de 2023, a cidade tem aproximadamente 6.154 mil m?2
de estoque de Classe A+/A/B, conforme a classificacdo utilizada pela Binswanger. As regides que
correspondem ao mercado primario da cidade, sendo também analisadas trimestralmente pela
Binswanger Brazil, sdo: Paulista, Chucri Zaidan, Berrini, Faria Lima, Itaim/JK, Vila Olimpia, Marginal
Oeste, Pinheiros, Marginal Sul, Marginal Morumbi, Chacara Santo Anténio, Marqués de S3o Vicente,
Santo Amaro e Jardins. Ao todo, o mercado é de Sdo Paulo é formado por 1.629 mil m? de Classe A,

2.702 mil m? de Classe A+ e 1.823 mil m? de classe B.

Dentro desse mercado, as regides da Paulista, Vila Olimpia e Berrini concentram o maior nimero de
empreendimentos, com respectivos 89, 75 e 56. Quanto a area, em relacdo ao estoque total A+/A/B,
ChucriZaidan ocupa o primeiro lugar, com 902 mil m2. A Paulista aparece em segundo com 844 mil m?,
e a Berriniem terceiro com 714 mil m2. Santo Amaro com 12 e Marginal Morumbi com 5s3o as regides

com o menor numero de ativos.
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Estoque por Regido - Sdo Paulo A+/A/B - 4723
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Para efeito de analise, a Binswanger Brazil entende a presenca de duas zonas principais na cidade: A
Zona Centralizada (ZC) que concentra regides bem localizadas, com maior oferta de infraestrutura e
menor oferta de terrenos, sendo composta por Paulista, Jardins, Faria Lima, Marginal Oeste, Itaim/JK,
Pinheiros e Vila Olimpia; e a Zona Descentralizada (ZD), juntando as regides mais afastadas na cidade,
mas que também concentram os maiores espacos e terrenos disponiveis para crescimento. A ZD é
composta por Berrini, Chucri Zaidan, Marginal Sul, Marginal Morumbi, Marqués de Sao Vicente, Santo

Amaro e Chacara Santo Antonio.

Taxa de Vacancia

O mercado de escritério corporativos em S3o Paulo Classe A+/A/B registrou no quarto trimestre de
2023 uma taxa de vacancia de 22,4%. As regides Santo Amaro, Marginal Sul e Marqués de Sao Vicente
apresentam as maiores taxas de vacancia do mercado, com 55,9%, 54,1% e 42,0%, respectivamente.
A regido da Chucri Zaidan se configura com o maior estoque vago, com 252 mil m?, muito em func¢do

do grande volume estoque existente na regiao que, em grande parte, é de entrega recente.
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Vacancia por Regido - Sdo Paulo A+/A/B - 4T23
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No mercado A+/A da Zona Centralizada e Descentralizada, apés um periodo de grande volume de novo
estoque observado entre 2012 e 2016, a taxa de vacancia observou um aumento até o patamar de
23,0% no terceiro trimestre de 2016. Com o mercado mais aquecido, grandes volumes de absor¢ao
liquida foram observados entre 2017 e 2019. Tal contexto contribuiu para a reducdo da vacancia no
periodo, mesmo com a manutencdo de um volume considerdvel de novo estoque entre os anos. A
tendéncia foi alterada a partir de 2020 em fung¢do dos impactos da pandemia do covid-19: com o
grande volume de devolugdes registrados desde o 2T20, a taxa ndo so6 voltou a aumentar, como
também registrou seu maior valor na série histérica para o fechamento de um ano: 24,2% em 2021. O
mercado de S3o Paulo registra absorcdo liquida positiva desde o ultimo trimestre de 2021, e para o
ano de 2022, teve uma absorc¢do liquida de 146 mil m?, desta forma, foi possivel reduzir a taxa de
vacanciaem 1,4 p.p se comparado ao ano de 2021. Ja o ano de 2023 finaliza com uma redugdo de 0,4
p.p em relacdo ao final do ano passado, demonstrando uma maior consisténcia do mercado nos

resultados anuais, sendo o segundo ano seguido com resultados positivos.

Histérico A+/A/B Séo Paulo

20,1%

106 i Ea 307 286 118 219 ! 150 j¥E] 137

-107 -91
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
N \ovo Estoque (m?) Absorcdo Liquida (m?) === Taxa de Vacancia (%)
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O ano de 2023 apresentou uma absorcdo bruta de 456 mil m? e absorcdo liquida positiva de 137 mil

m2. O ano de 2022 ja havia apresentado bons resultados de absor¢do liquida, principalmente

considerando os dois anos anteriores de volumes negativos, o que foi importante para que o mercado

observasse uma redugdo geral em sua vacancia. Assim, o ano de 2023 manteve de forma consistente

a recuperagdo do mercado, com niveis altos e préximos de novo estoque e absor¢ao, gerando uma

baixa reducdo no nivel geral da vacancia da cidade, o que confirmou um novo patamar de estabilidade

e boas perspectivas para o ano de 2024.

Neste trimestre, para o estoque A+/A/B, Chucri Zaidan, Itaim/JK e Marqués de Sdo Vicente se

destacaram com absor¢des liquidas positivas, sendo respectivamente 35 mil m?, 13 mil m? e 5 mil

m2. Todas as regides observaram valores positivos de absorc¢do liquida com exce¢io da Marginal

Morumbi que apresentou -275 m?2,

Volume de Absorc¢do por Regido - Sdo Paulo A+/A/B - 4T23
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Absorcdo Liquida (mil m?)

A média de precos pedidos em empreendimentos Classe A+/A/B no mercado de S3o Paulo fechou o

42 trimestre de 2023 em RS$88,53/m2. As regibes que apresentam maiores médias foram Faria Lima

Itaim/JK, Pinheiros, com R$195,63/m?, R$190,05/m? e R$130,58/m? respectivamente. As regides de

Santo Amaro, Marginal Sul e Chacara Santo AntOnio, por sua vez, tém as médias mais baixas:

R$40,39/m?, R$43,44/m? e R$57,02/m?, respectivamente.
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Custo de Ocupagdo por Regido A+/A/B - 4T23
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Faria Llima Itaim/JK Pinheiros Marginal Vila Olimpia JardinsPaulista Chucri Marginal Berrini Marqués de Chacara  Marginal Santo
Oeste Zaidan Morumbi Sdo Vicente  Santo Sul Amaro
Antonio
B Preco Médio Pedido (R$/m?) Condominio (R$/m?) IPTU (R$/m?) B Custo de Ocupacdo (RS/m?)
Detalhe da Regido
Regido Itaim/JK - Classe: A+/A
Estoque Total 426.136 m?
Taxa de Vacancia 9,0%
Preco Pedido R$214,65/m?
| el

Grdfico de Crescimento de Estoque da Regidio Analisada
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Grdfico de Relagdo de Absor¢do Bruta e Liquida da Regido Analisada

Grdfico de Ciclo de Mercado da Regido Analisada
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6. METODOLOGIA EMPREGADA

A metodologia adotada para este trabalho fundamenta-se nos seguintes critérios e preceitos: NBR
14653; Parte 1 — Procedimentos Gerais; Parte 2 - Imdveis Urbanos e Parte 4 - Empreendimentos, da
ABNT (Associacdo Brasileira de Normas Técnicas); Normas para AvaliacGes de Imdveis Urbanos
publicadas pelo IBAPE/SP (Instituto Brasileiro e Avaliagbes e Pericias de Engenharia); Requisitos

basicos do Red Book, estipulados pelo RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors), da Gra Bretanha.

O avaliando teve seus valores obtidos pelas seguintes metodologias:

Metodologia Valor Aferido

Método Comparativo Direto de Dados de Mercado

Val M L a
(Metodologia Acessdria) alor de Mercado de Locagdo

/ Método da Capitalizacdo da Renda Valor Justo para Venda

METODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO

“ldentifica o valor de mercado do bem por meio de tratamento técnico dos atributos dos elementos

comparaveis, constituintes da amostra”.

O método comparativo direto de dados de mercado consiste na apuragao do valor de um imodvel por
meio da andlise do comportamento do mercado imobilidrio relativo ao segmento enfocado e prevé a
comparacao direta com outros imdveis similares, em oferta ou recentemente transacionados, cujas
caracteristicas, precos e condi¢Oes gerais sejam conhecidos no mercado, sendo ponderados
tecnicamente os dados e atributos (intrinsecos e extrinsecos) das referéncias de mercado que exergam

influéncia na formacao dos precos.

As caracteristicas e atributos dos elementos pesquisados, que exercam influéncia na formacao dovalor

dos iméveis, sdo homogeneizados através de Tratamento por Fatores ou Inferéncia Estatistica:

v/ A técnica de Tratamento por Fatores para determinacdo de valores de imdveis admite, a
priori, a validade da existéncia de relag¢des fixas entre as diferencas dos atributos especificos

dos elementos da amostra e os seus respectivos precos.

v A técnica de Inferéncia Estatistica consiste em partir de uma amostra coletada em pesquisa
de mercado, contendo elementos comparaveis, para deduzir uma expressao algébrica que

traduza a varia¢do do valor do imével na regido.
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METODO DA CAPITALIZAGAO DA RENDA

“Identifica o valor do bem com base na capitalizagdo presente da sua renda liquida prevista,
considerando-se os cendrios vidaveis”. Esta metodologia se baseia na premissa de que as propriedades
sdo adquiridas por seu potencial de geracdo de renda e as ferramentas fundamentais dessa técnica

sao:

v Renda Direta: analisa a relacio entre a receita estabilizada de um ano e o valor de aquisicdo
da propriedade, do ponto de vista do investidor. O valor é obtido pela capitalizacdo da receita

anual considerando uma taxa compativel com o mercado e o risco imobiliario.

v Fluxo de Caixa Descontado: o valor do imével é aferido através de um fluxo de caixa de
receitas e despesas previstas no horizonte de andlise, considerando contratos de locacdo
vigentes e projecdes de mercado, vacancia e despesas associadas a sua operagao e gestao. O
valor de venda do imével ao término do fluxo (perpetuidade) é calculado pela capitalizacdo de
sua receita liquida e, posteriormente, todo o fluxo é trazido a valor presente com aplicagdo de
taxa de desconto compativel com a percepcao de risco, refletindo o valor de aquisicao do

imével, do ponto de vista do investidor.

DEFINICAO DE VALOR DE MERCADO

O valor de mercado livre pode ser definido pelo valor que acreditamos ser razodvel para realizar a
venda ou locacdo da propriedade na data da avaliagdo, sem cldusulas restritivas e com pagamento a

vista, admitindo-se:
v um proprietario disposto a efetuar a transacao;

v' que, previamente a data da avaliacdo, tivesse havido um periodo razoavel de tempo para
realizacdo do marketing apropriado, a fim de estabelecer um acordo sobre o preco e demais

condicdes envolvidas para a efetiva conclusdo da transacao;

v que as condicdes de mercado, os niveis de valores e outras circunstancias ndo tenham sofrido
modificagcdes entre a data da assinatura do contrato de compra e venda ou de locagao

previamente assumida e da efetiva conclusdo da transacao, ou seja, data da avaliacado, e

v n3o considerando a possibilidade de uma oferta adicional, por parte de um comprador com

“especial” interesse na propriedade em questao.
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DEFINIGAO DE VALOR JUSTO

De acordo com normas IVS, (§G1.) “Valor justo é o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou
pago pela transferéncia de um passivo em uma transagdo regular entre participantes do mercado na
data da medicdo.” Cita ainda, no §43, como exemplo de valor justo, (a) a determinagdo do preco que
seria justo para participagdo societdria em um negdcio, ndo cotado em bolsa, onde as participacdes de
duas partes especificas possam significar que o prego que é justo entre elas é diferente do prego que
seria obtido no mercado; (b) determina¢do do pre¢o que seria justo entre um arrendador e um
arrendatdrio tanto uma transferéncia permanente o ativo arrendado ou cancelamento do passivo do

arrendamento.

METODOLOGIA APLICADA

Os precgos praticados para venda de imdveis comerciais, industriais e logisticos estdo diretamente
relacionados aos contratos de locacdo vigentes em cada imdvel, j4 que as transacdes sdo realizadas
entre investidores, que visam a rentabilidade do imdvel. A precificacdo dos valores é intrinsicamente
ligada ao valor de locagdo dos contratos vigentes, bem como ao prazo de contrato e outras condigdes
de mercado. Locagbes fechadas em periodos de crise, com valores abaixo de mercado, tendem a
compor um preco mais baixo para venda. Ao contrario, loca¢Oes estabelecidas em periodos de boom

imobilidrio, tendem a supervalorizar os valores de venda dos imdveis.

Conforme observado pelo Eng? Hélio R. de Caires, no livro Engenharia de Avaliagcdes — volume 2,
IBAPE/SP 2014, “o método comparativo atende bem a uniformidades, e ndo a singularidades”. No
mercado imobilidrio de imdveis comerciais, industriais e logisticos ha particularidades que devem ser
consideradas na precificagdo do imdvel, principalmente no que diz respeito ao valor de locacao e
condicGes de contrato praticados em cada imédvel, j4 que o valor deriva dos beneficios futuros

produzidos por um determinado bem.

Diante do exposto, o melhor método para obtencdo do valor justo para venda é o Método da
Capitalizacdo de Renda através do Fluxo de Caixa Descontado, pois trata-se de um imével que gera

renda através da locacdo dos espacos.

Este método alcanca o valor presente liquido do imdvel através do fluxo de caixa descontado, tendo
como base de receita a locacdo do empreendimento no periodo de 10 anos, extraindo-se as despesas
operacionais incorridas sobre ele, também em periodos de vacancia, e sua venda no final do periodo

de analise.

Trata-se do método mais indicado para avaliagdo dos denominados Empreendimentos de Base
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Imobilidria, ou seja, que geram renda para possiveis investidores baseada na exploracdo do imdvel,

cujo valor advém de seu desempenho operacional.

O item 7.4 da NBR 14653-Parte 4: 2002, determina que a identificacdo do valor do empreendimento e
a escolha da metodologia deve ser feita de acordo com a finalidade da avaliacdo, conforme tabela

reproduzida abaixo:

de mercado

direto de dados

equipamentos e
edificagies, de
semoventes, maveis e
utensilios

juros, taxas de
crescimento, receitas e
despesas de referéncia

equipamentos &
edificagies, de
semoventas, moveis
utensilios

Método Valor patimonial Valor econdmico Valor de desmonte ‘Valor de mercado
Estimativa do valor do Estimativa do walor do . . .
_ = Estimativa direta do
. terreno, de alguns Estimativa de taxas de terreno, de alguns
Comparativo valor do

em preendimento,
em mercados
especificos

Estimativa do valor do

Estimativa dao valor do

Estimativa do valor de
partes ou componentes do
empreendimeanta, tais
como: termenos, jazidas,
culturas. direitos (por
exemplo, servidio)

Estimativa do walor do
empreendim ento

presente da venda das
diversas partes ou
componentes do
empreendimenta;

b) estimativa do valor de
partes ou componentes,
tais como: terrenc, jazida,
direitos (por exemplo,
servidio)

Invelutive MNio aplicavel M3o aplicavel
terrenc terreno
Estimativa do valor das  |Estimativa do valor
Estimativa do valor partes dao do empresndimento,
Evaolutivo patrimonial do MNio aplicavel empreendimento, com com fator de
empreendimento fator de comercializacio |comercializagdo
adequado adequado
Renda a) calculo do valor

|Estimativa do valor
do empresndimento
em mercados onde
as transagdes sejam
efetuadas com base
neste tipo de analisd

O Método Comparativo Direto de Dados de Mercado foi utilizado para obtengdo do valor de locagao,

porém nao é o método que melhor atribui o valor justo para venda deste tipo de empreendimento,

pois seu valor estd intrinsicamente associado ao desempenho operacional.
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7. CALcULO DO VALOR DO IMOVEL

7.1. VALOR DE MERCADO DE LOCAGAO - METODO COMPARATIVO

Foi realizada pesquisa de mercado contemporanea a data base da avaliacdo com o objetivo de obter
amostragem representativa de imdveis de caracteristicas semelhantes na area de influéncia, visando

a explicar o comportamento do mercado da regido.

O nivel de influéncia dos fatores utilizados foi baseado em estudos consagrados publicados e estdo

mencionados a seguir:

Fator oferta

A aplicacdo deste fator considera a margem de desconto em uma negocia¢do de mercado.

Fator padrao

Considera a valorizagdo ou desvalorizagdo de pre¢o de um imével em fungao do padrao construtivo de
suas construgdes e benfeitorias. Utilizamos como base o estudo “Valores De Edificacdes De Imdveis
Urbanos — 2017 (VEIU)” e o estudo “indices de Unidades Padronizadas - 2019 (IUP)”, elaborados pelo
IBAPE/SP - Instituto Brasileiro de AvaliacBes e Pericias de Engenharia de Sdo Paulo, que permite a
comparacgao de edificacdes de padroes distintos, na aplicagdo do Método Comparativo Direto de

Dados de Mercado.

PADRAO CONSTRUTIVO INTERVALO DE VALORES
Classificagao Min Med Max
Escritdrio Econdmico 2,081 2,313 2,544
Escritorio Simples semelevador 3,378 3,753 4,013
Escritorio Simples comelevador 3,742 4,158 4,573
Escritorio Médio sem elevador 4,014 4,33 4,763
Escritorio Médio com elevador 4,745 5,273 5,767
Escritério Superior semelevador 5,206 5,784 6,363
Escritorio Superior comelevador 5,768 6,371 7,072
Escritério Fino 7,073 7,929 8,722

Escritorio Luxo 9,935 10,376
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Fator localizacao

Item de influéncia significativa no valor de um imdvel, ponderado ndao em simples distancia medida
em metros ou quilébmetros e sim na proximidade de polos atrativos e/ou ocorréncia de fator relevante.
Foram ponderados por meio de dados publicados, como indice fiscal ou planta genérica de valores do

municipio, ou em entrevistas com profissionais do mercado imobiliario.

7.1.1. Valor de Mercado de Locagao

ANALISE DOS VALORES OBTIDOS

Os valores de mercado indicados sdo resultado do tratamento dos dados coletados no mercado

imobiliario local, conforme apresentado no Apéndice.

Toda a avaliagdo tem um intervalo de confiangca minimo e maximo. Neste caso, utilizamos o intervalo

do campo de arbitrio, conforme apresentado a seguir:

Valores minimo médio maximo

Valor Unitario (R$/m?) 237,86 279,83 321,81

Devido as caracteristicas fisicas do imdvel e localizagdo, adotamos o valor médio como valor de

mercado de locacdo.

O valor do imével serd dado pela seguinte expressao:

V =Vux A, onde:

Vu = Valor Unitario Adotado RS 279,83
A = Area BOMA 6.157,24 m?
V = Valor Total RS 1.722.980,47
VALOR TOTAL ARREDONDADO R$ 1.723.000,00

42



[
BINSWANGER
LD

BRAZIL

7.2. VALOR JUSTO DE VENDA - METODO DA RENDA (Fluxo de Caixa Descontado)

O avaliando teve seu Valor Justo para Venda apurado pelo Método da Renda, onde o valor do imdvel
é obtido com base na capitalizagdo presente da sua renda liquida, real ou prevista, tendo como
aspectos fundamentais, a determinacdo do periodo de capitalizacdo e a taxa de desconto a ser
utilizada. A taxa de desconto é estimada em fungdo das oportunidades de investimentos alternativos

existentes no mercado de capitais e, também, dos riscos do negécio.

Para determinacdao do valor de venda do imdvel elaboramos fluxos de caixa, simulando seu

desempenho, e levando em conta as principais premissas de mercado e contratos de locacdo vigentes:

Data de Data do Datade Valor da Valor
Conjunto Nome do Locatdrio Inicio de Ultimo  Términode LocagdoAtual Unitério
Contrato Reajuste  Contrato (RS) (R$/m?)

11,12,21,22,31  BRANCO ABCBRASIL 01/12/14 01/02/24 01/12/27 1.289.451,15 285,00

e 32 S.A.
81le82 PATRIA 01/09/12 23/05/22 31/01/28 394.823,13 241,80
€ INVESTIMENTOS LTDA e !

As principais premissas de mercado sao descritas a seguir:

Valor Justo de Venda: resultante do fluxo de caixa gerado pelas receitas e despesas do ciclo
operacional, valor residual ao término do periodo de analise e custo de oportunidade e taxa

de risco definidos para o cendrio analisado.
Valor de locacdo contrato vigente: os valores vigentes estdo indicados no quadro anterior.

Valor de locagao para novos contratos e imdveis vagos: Todos os conjuntos encontram-se

ocupados, por este motivo ndo consideramos loca¢do para novos contratos.

Revisional: conforme contrato de locagdo, as partes tém direito a revisional para valor de

mercado.
Periodo de andlise: 120 meses.

Periodo do contrato: contratosvigentes obedecerdo aos prazos correntes e novos contratos

terdo prazo de 60 meses.

Periodo de Absor¢do / Vacéncia inicial: este item ndo foi aplicado, pois os conjuntos

encontram-se ocupados.
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Vacancia apos 12 contrato: consideramos que os locatdrios atuais permanecerdo no imovel

ao longo de todo periodo da analise.
Carénciainicial: este item nao é aplicado, pois 0s conjuntos encontram-se ocupados.

Caréncia apds 12 contrato: consideramos que os locatarios atuais permanecerdo noimével ao

longo de todo periodo da andlise, portanto, este item ndo é aplicado.
Descontos: Nao recebemos informacdes sobre descontos;

Renda Minima Garantida (RMG): conforme item 6.2.1 do contrato de locacgdo, é garantido ao

locatario uma renda minima de R$300/m?/més.

Valorizagdo / Crescimento do valor de locagdo: considerando que valores de locacgdo se
apresentam reprimidos em fungao da atual conjuntura econémica, adotamos uma valoriza¢do
de 2% ao ano sobre valor de mercado a partir do 12 ano do fluxo, e para os demais contratos

consideramos a valorizacdo apds o término do contrato existente.

Vacancia Constante: para o periodo de andlise ndo foi considerada taxa de vacancia constante.
Perpetuidade (Valor Residual do Imével): calculada sobre a renda potencial apés 102 ano.
Comissao de locagao: considerado 1 més de locagdo.

Comissao de venda: considerado 2% sobre o valor de venda do imovel.

Condominio: RS 34,00/m? considerado apenas em meses de vacancia (conforme média

praticada no imdvel).
IPTU: RS 16,85/m?, considerado apenas em meses de vacdncia (conforme carné IPTU 2024).
Inadimpléncia Constante: item ndo considerado

Fundo de Reposicao de Ativo (FRA): devido a idade da construgdo, estimamos 1% sobre

receita (em meses de receita positiva).
Gestao de Contratos: considerado 0,5% sobre receita.

Taxa de Capitalizagcdo e Taxa de Desconto: considerando cendrio em moeda forte (sem
inflacdo), adotamos taxa de desconto de 8,00% a.a., composta por NTNB e risco do negdcio, e
taxa de capitalizagdo (cap rate) de 7,75% a.a.

Inflagdo: ndo considerada.
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Resultados

Sendo assim, o valor de venda com base em sua renda, em nimeros redondos, é de:

Duzentos E Noventa E Quatro Milhoes,

VALOR VENDA  (Renda - Fluxo Caixa) R$294.503.000,00 Quinhentos E Trés Mil Reais

O Fluxo de Caixa anual detalhado encontra-se a seguir:

Fluxo de Caixa Anual

. 24.500 350.000.000
£ 24.000
§ 53500 300.000.000
23.000 250.000.000
& 22.500
2 55000 200.000.000
T
5 21500 150.000.000
S 21.000
& 20.500 100.000.000
o
20.000 50.000.000
19.500
19.000 :
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ano

I Receita liquida operacional H Valor residual

Ed. Cidade Jardim

Ano 0 1 2 3 s 5 6 7 8 9 10 TOTAL

Totalde receitas 20.211.291 21.066.120 21.149.393 21.561.075 21.941.288 21.941.288 22.359.270 23.284.270 23.577.043 24,224,955 221.315.993
Receita de Locagao Corrigida 30,211,291 21.066.120 21.149.353 21.561.075 21.041.288 21.041.288 22.359.270 23.284.270  23.577.043  24.224.955 221.315.993

Totalde despesas (332.491) (330.349) (326.403) (323.416)  (320.119)  (320.119)  (335.389)  (349.264)  (353.656)  (363.374)  (3.372.581)
Fundo de Reposic0 de Atvo - FRA (221.661) (220.233) (217.602) (215.611)  (219.413)  (210.413)  (223.593)  (232.843)  (235.770)  (242.250)  (2.248.387)
Gestso de contrato (110.830) (110.116) (108.801)  (107.805)  (109.706)  (109.706)  (111.79)  (116.421)  (117.885)  (121.125) (1.124.194)

Recetta lquida operacional 19.878.800 20.735.770 20.822.990 21.237.659 21.612.169 21.612.160 22.023.881 22.935.006 23.223.388 23.861.580 217.943.412
Valor de Venda - - - - B - - - - 318,631,688 318.831.663
Comissdo de venda - - - - - - - - - (6.376.633)  (6.376.633)

Valor residual - - - B - - - - - 312.455.029 312.455.029
VPL (Valor Presente Liquido] (254.502.613)

Fluxo de caixa 19.878.800 20.735.770 20.822.990 21.237.650 21.612.169 21.612.169 22.023.881 22.935.006 23.223.388  336.316.610

Fluxo de caixa acumulado 19.878.800 40.614.571 61.437.561 82.675.220 104.287.38) 125.899.557 147.923.438 170.858.444 194.081.832 530.398.442 “>V:270-44«

Nota: Este fluxoanual é meramente ilustrativo, o VPL é calculado pelo fluxo mensal apresentado no Anexo.

45



BINSWANGER

BRAZIL

7.3. ANALISE DE SENSIBILIDADE

A seguir apresentamos uma anadlise de sensibilidade onde provocamos flutuagdes no cenario

referencial para andlise de impactos nos indicadores, com andlise do efeito de flutuacdo em duas

. .
variaveis:
Limites de sensibilidade Escala Variagdo
Locagio -20,00% 20,00% 5,00% 0,0%
Taxa de desconto (%a.a.) -2,00% 2,00% 0,50% 0,0%
Taxa de capitalizacdo (%a .a) -20,00% 25,00% 5,00% 0,0%
Valor de locagdo - Consolidado
223,86 237,86 251,85 265,84 279,83 293,82 307,81 321,80 335,80
-20,00% -15,00% -10,00% -5,00% 0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00%
6,00% -2,00% 278.848.055 293.584.310 308.320.565 323.056.820 337.793.075 352.529.330 367.138.645 381.745.215 396.351.785
) 6,50% -1,50% 269.528.002 283.698.049 297.868.096 312.038.144 326.208.191 340.378.238 354.422.114 368.463.261 382.504.409
§ 7,00% -1,00% 260.629.492 274.259.466 287.889.441 301.519.415 315.149.390 328.779.364 342.283.928 355.785.779 369.287.630
g 7,50% -0,50% 252.130.718 265.245.395 278.360.073 291.474.750 304.589.428 317.704.105 330.694.123 343.681.446 356.668.768
3 8,00% 0,00% 244.011.115 256.633.990 269.256.864 281.879.739 294.502.613  307.125.488 319.624.447 332.120.727 344.617.007
g 8,50% 0,50% 236.251.285 248.404.642 260.557.999 272.711.356 284.864.713 297.018.071 309.048.249 321.075.764 333.103.278
= 9,00% 1,00% 228.832.922 240.537.907 252.242.893 263.947.878 275.652.863 287.357.848 298.940.382 310.520.269 322.100.155
9,50% 1,50% 221.738.752 233.015.434 244.292.116 255.568.797 266.845.479 278.122.161 289.277.113 300.429.433 311.581.752
10,00% 2,00% 214.952.461 225.819.893 236.687.324 247.554.756 258.422.187 269.289.619 280.036.034 290.779.832 301.523.629
Taxa de canitalizacdo (%a.a)
6,20% 6,59% 6,98% 7,36% 7,75% 8,14% 8,53% 8,91% 9,30%
-20,00% -15,00% -10,00% -5,00% 0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00%
6,00% -2,00% 381.411.389 368.582.473 357.178.992 346.975.878 337.793.075 329.484.824 321.931.870 315.035.693 308.714.199
o 6,50% -1,50% 367.821.423 355.582.237 344.702.961 334.968.871 326.208.191 318.281.861 311.076.107 304.496.939 298.466.036
E 7,00% -1,00% 354.858.463 343.179.324 332.797.867 323.509.195 315.149.390 307.585.757 300.709.727 294.431.613 288.676.674
g 7,50% -0,50% 342.489.748 331.342.595 321.434.015 312.568.442 304.589.428 297.370.319 290.807.493 284.815.347 279.322.547
3 8,00% 0,00% 330.684.397 320.042.696 310.583.406 302.119.831 294.502.613  287.610.845 281.345.601 275.625.161 270.381.424
o] 8,50% 0,50% 319.413.289 309.251.943 300.219.636 292.138.098 284.864.713 278.284.032 272.301.595 266.839.370 261.832.330
e 9,00% 1,00% 308.648.958 298.944.224 290.317.794 282.599.409 275.652.863 269.367.892 263.654.283 258.437.509 253.655.466
9,50% 1,50%  298.365.489 289.094.898 280.854.372 273.481.271 266.845.479 260.841.668 255.383.658 250.400.257 245.832.140
10,00% 2,00% 288.538.422 279.680.706 271.807.181 264.762.447 258.422.187 252.685.762 247.470.829 242.709.369 238.344.697
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8. CONCLUSAO DA AVALIACAO

De acordo com nossas analises e premissas aqui apresentadas, concluimos os seguintes valores do

imoével em referéncia:

VALOR JUSTO . Duzentos E Noventa E Quatro Milhoes,
PARAVENDA (Renda—Fluxo de Caixa) R5294.503.000,00  ;iohentos E Trés Mil Reais

Binswanger Brazil
CREA: 494866

Assinado de forma digital por

ISABELA DORA COSTA ISABELA DORA COSTA

MONASTERSKY:14400445895 MONASTERSKY: 14400445895
Dados: 2024.06.04 16:07:49 0300

Isabela Dora Costa Monastersky - MRICS
Diretora de Consultoria e Avaliagbes
CREA: 506.007.193-1

(I rics
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APENDICE A — METODO COMPARATIVO — LOCACAO

Pesquisa
Construgdes
Item Enderego Empreendimento indice Local ~Area Privativa Area BOMA Idade Vida EC
Estimada oti - Est
Aval  Avenida Cidade Jardim, 803 - 12, 2¢, Cidade Jardim 100 5.619,74 m? 6.157,24 m?
32 e 8°
1 Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3732 Birmann 32 120 0,00 m?
2 Rua Leopoldo Couto de Magalhdes Infinity Tower 10
Junior, 700 Y
3 Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3477 Patio V
4  Avenida Brigadeiro Faria
5 A
Calculo
Valores Homogeneizagdo (Fatores)
Item Area BOMA Total Fator oferta Unitdrio com Localizagdo Padréo Fator final Unltarlt.)
fator oferta Homogeneizado
Aval. - - - - OK OK
1 7.919,00 m? RS 2.320.460,38 1,00 RS 293,02/m? 0,967 1,000 0,967 RS 283,26/m?
2 8.446,02 m? RS 2.322.655,50 1,00 RS 275,00/m? 1,000 1,000 1,000 RS 275,00/ m?
3 373,65 m? R$ 100.885,23 1,00 R$ 270,00/m? 0,967 1,000 0,967 RS 261,00/m?
4 378,67 m? R$ 113.559,80 1,00 RS 299,89/m? 0,967 1,000 0,967 RS 289,90/m?
5 391,06 m? R$ 117.319,49 1,00 RS 300,00/m? 0,967 1,000 0,967 RS 290,00/m?
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Especificagdao da Avaliagao

ABNT NBR 14653 -2 (Iméveis Urbanos)

Tabela 3 - Grau de fundamentagdo no caso de utilizagdo do tratamento por fatores

Grau
tem Descrigao
¢ Pontos Pontos Pontos

1] 3) [ @) ! ()

Completa quanto aos
Caracterizagdo do imével Completa quantoa todos P q Adogdo de situagdo
1 . . 3 V4 fatores utilizados no 2 .
avaliando os fatores analisados paradigma
tratamento

Quantidade minima de
2 dados de mercado, 12 3 5 2V 3 1
efetivamente utilizados

Apresentagdo de
P ¢ Apresentagdo de

informagdes relativas a

. Apresentagdo de informagdes relativas a
P todas as caracteristicas . ~ . .
Identificagdo dos dados X informagdes relativas a todas as caracteristicas
3 dos dados analisadas, 3/ . 2 1
de mercado o todas as caracteristicas dos dados
com foto e caracteristicas .
dos dados analisadas correspondentes aos
observadas pelo autor do -
fatores utilizados
laudo
Intervalo admissivel de
4 ajuste para o conjunto de 0,80a 1,25 3 0,50a 2,00 2 i 0,40 a 2,50* 1

fatores

*No caso de utilizagdo de menos de cinco dados de mercado, o intervalo admissivel de ajuste é de 0,80 a 1,25, pois é desejavel que, comum
numero menor de dados de mercado, a amostra seja menos heterogénea.

Pontuacao 10

Tabela 4 - Enquadramento do laudo segundo seu grau de fundamentagdo no caso de utilizagdo de tratamento por fatores

Graus 1} [} 1
Pontos minimos 10 6 4
Itens 2 e 4 no Grau lll, Itens 2 e 4 no minimo no L.
. X . X Todos, no minimo no Grau
Itens obrigatdrios com os demais no minimo Grau Il e os demais no |
no Grau Il minimo no Grau |

Tabela 5 - Grau de precisdo nos casos de utilizagdo de modelos de regressao linear ou do tratamento por fatores

Descrigdo Graus

Amplitude do intervalo de
confianca de 80% em
* Nota: Quando a amplitude do intervalo de confianga ultrapassar 50%, ndo ha classificagdo do resultado quanto a precisdo e é necesséria

<30% <40% <50%

justificativa com base no diagndstico do mercado.

GRAU DE FUNDAMENTACAO: Grau Il GRAU DE PRECISAO: Grau Il
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Elementos Comparativos

Elemento 1 Elemento 2 Elemento 3 a0 5
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Especificagdao da Avaliagao
ABNT NBR 14653 -4 (Empreendimentos)
GRAU DE FUNDAMENTACAO - Fluxo de Caixa Descontado (FCD)
Tabela 4 - Identificagdo de valor e indicadores de viabilidade
tem Atividade Para identificagdo de valor
Grau Il Grau I Grau |
Ampla, com os L
. L Sintética, com a
. . elementos Simplificada, com R
Anédlise operacional o o apresenta ¢do dos
1 . operacionais base nos indicadores . ..
do empreendimento K o indicadores basicos
devidamente operacionais .
- operacionais
explici ta dos
Com base emandlise
L L. do processo Com base emanalise Com base emanalise
Andlise das séries ) )
. estoca stico para as deterministica para quanti ta tiva para um
2 his tori cas do L L . 1V
K varidveis-chave, em um prazo minimo de 24 prazo minimo de 12
empreendimento ) )
um periodo minimo de meses meses
36 meses
Anidlise setorial e De estrutura ,
3 diagndstico de conjuntura , tendéncias Da conjuntura Sintética da conjuntura 1
mercado e conduta
4 Taxas de desconto Fundamenta da Justificada Arbitrada 1 v
Deterministico
5 Escolha do Modelo Probabilistico associado aos Deterministico
cendrios
Estrutura basica do o L
6 R Completa Simplificada Rendas Liquidas
fluxo de caixa
Cenarios . . e
7 Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1 1
fundamenta dos
i N Simulagdo com . RS
. Simulagées com . o Simulagdo Unica com
Anidlise de N identificagdo  de .
8 . apresenta ¢do do o variagdo em torno de
sensibilidade Lo elasticidade por
comporta mento grafico ., 10%
varidvel
9 Analise de risco Risco fundamenta do Risco justificado Risco arbitrado 1 v
Pontuagao 11
GRAU DE FUNDAMENTAGCAO (Para identificacdo de valor): Grau |

Tabela 5 - Enquadramento do laudo segundo seu grau de fundamentagdo

Para identificagdo de valor

Graus

Pontos minimos

Restri¢es

22
Maximo de 3 itens em
graus inferiores,
admitindo-se no
maximo um item no
Grau |

]
13

Maximo de 4 itens em

graus inferiores ou
ndo atendidos

Minimo de 7 itens
atendidos
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APENDICE C — EXPERIENCIA EMPRESA E RESPONSAVEIS

A Binswanger é uma organizacao internacional de consultoria imobilidria com mais de 80 anos de
tradicdo. Criada nos Estados Unidos em 1931, a companhia assiste a clientes corporativos em mais de

100 paises, nos cinco continentes.

Durante os anos 1990, a consultoria iniciou um programa de expansao internacional, formando
aliancas estratégicas com organizacées imobilidrias em todo o mundo, periodo em que se estabeleceu

também no Brasil, maior mercado imobiliario da América Latina.

Fundada em 1997, a Binswanger Brazil nasceu como escritério regional da rede, e em pouco mais de
duas décadas se consolidou como uma das principais fornecedoras de servigcos imobilidrios para o

mercado corporativo brasileiro.

Com sede em Sdo Paulo, a companhia conta atualmente com uma das melhores estruturas imobilidrias
em operacdo no pais e oferece assisténcia de alcance global para todo o territério nacional em um

balcdo Unico para clientes em diversos setores da economia.

Mais do que atender as necessidades de clientes, a Binswanger Brazil oferece linha completa de
solugdes imobilidrias e projetos personalizados para atender a todas as etapas dos processos

imobilidrios de seus parceiros de negdcio.

Isabela Monastersky (MRICS) - Diretora Técnica

Ha mais de 20 anos no mercado imobilidrio, Isabela possui ampla
experiéncia nas dareas de avaliagdo, consultoria e transacdes
imobilidrias. Nesse periodo, exerceu fungdes de lideranga em empresas
como Colliers, Newmark Knight Frank e Dworking. Possui MBA em Real
Estate (USP-2010), e pds-graduagcdo em Pericias de Engenharia e
Avaliagdes (FAAP-1998), e ocupa - desde 2018 - a Diretoria de

Consultoria e Avaliagdo, onde analisa portfélios imobilidrios de grandes

incorporadores, fundos imobilidrios e de pensdo e investidores.
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ANEXO — DOCUMENTACAO DO IMOVEL

Em razdo do tamanho dos arquivos, deixamos de incluir os anexos neste laudo. Os documentos

utilizados nesta avaliacdo encontram-se em nossa base de dados para o caso de necessidade de

consulta.
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